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資本 圭義財政 の国家収 入 のなかで,普 通 に租税 にっ ぐ地位 を 占め るの
が,国 債,す なわち国家 の借金(債 務)と しての収入である。それ は多 くの
場合,家 計において,借 金が収入 の一 部をなす のと同様で ある。資本主義
財政 と してのわが国財政 の国家収 入(般 会計)に おいて も,こ の点例外 で
はない ことは,す でに第6表 でみた とお りで ある。租税 と国債で一般会計
歳入 の百%近 くを占めている。
一般 に国債 とは,読 んで字 の ごと く}国 家 の貨幣(金 銭)債 務であ る。国
家 の債務 は,広 義 には公的保険金や郵便貯金 などを も含むが・狭義 には・
国家 が経費調達 のために借 り入れた債務で,そ の うち債券 の発行 をっ う じ
て行 った貨幣債務 をさす。普通,特 例(赤 字)国 債 とか建設(四 条)国 債 と
か呼 ばれているのがそれであ る。大蔵省 の定義 で も,「国がその経費をまか
な うために行 う借金を国債 と呼び,そ の場 合,証 券を発行す るものを狭義
(i)
の国債sそ れ以外 を借入金 とい う。」 と述 べてい る。
このよ うに国債 も,債 券の発行 をっ うじて,利 子生 み資本 としての貨幣
を金融市場 において借 り入れ た もので あ って,資 本主義的信用取引 による
貨幣債務 の一つであ る。 このか ぎりで は,民 間の株式会社等が発行す る私
(ないし民間)債 としての社債 とす こしも変 りない。したが って また・社債 と
その価格(な らびに株価や地価など)と 同様 に,い わゆる擬制資本(利 子 ・配
当 ・地代などの収益を平均利子率で資本還元 収益÷平均利子率 することに
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よって・その背後に・"擬制"的 に存在するとみなされる"資本")の一種 と して
,
すなわ ち有価証券のr,と して証券 市場 におけ る一取引対象 ともなる。国
債 と私債(社 債)と の相違 は,そ の発行 セ体 の相違(国 家か民間企業か)に 示
されているとお り,後 者が元利 支払 いの保証 の基礎 を直接 に剰余価値(利
潤)に お いてい るの に対 して,前 者が,公 権力 の一環 たる徴税権 とそれに
よ って調達 され る租税 に,元 利 支払 いの保証の直接的基礎 をお いてい ると
いう点 にある。つ ま り国債 は,元 金償還 と利払 いの財源 として,そ の分 に
見合 う将来 の租税を,そ の発行時点 において必然 的に 予定 している。 この
意味で,国 債 は租税 の"先 取 り"で あ る。
また歴史的にみ て も,資 本 圭義 的国債 は,租 税制度 の発展 に裏付 け られ
て・成 立 ・発展 した。「国債,す なわち国家の売却 は,資 本主義時代 にその
極印を捺 す。 ……国債 は,年 々の利 子その他 の支払 いを 支弁すべ き国家収
入 を,支 柱 とする ものであ るか ら,近 代的租税制度 が,国 債制度 の必然 的
く　　
補足物 とな った。」 とマル クスが述 べているとお りである。
っ とにマルクス も,こ のよ うな国債 の資本老義的本質 を次の ように指摘
してい る。
「国家 は借入 資本 にた いす る一定 量の利 子を,年 々その債権者 に支払 わ
ねばな らない。 このばあいは債権者 は,そ の債務者 に解約通告 をなす こと
はで きず,た だ債権を,そ の所有 名義 を,売 ることがで きるだけである。
資本その ものは・国家 によって支 出され食 いつ くされて いる。 それ は もは
や存在 しない。国家 の債権者が所有す るものは,(11たとえば100ポ ン ドと
い う国債証券 であ る。② この債権 は彼 に,国 家 の歳 入,す なわち租税 とい
う年生産物 にたいす る一定額 た とえば5ポ ン ドまたは5%の 請求権 を与
え る。(3)彼は この100ポン ド債券 を任意 に他人 に売 ることがで きる。利 子
率 が5%で,そ れ にたいす る国家保証が前提 されていれば,所 有者Aは,
この債券 を通例 と しては100ポ ン ドでBに 売 る ことがで きる。 なぜ な ら
ば・Bに とって は,100ポン ドを年5%で 貸出 して も,gooポン ドの支払 い
によ って国家か ら5ポ ン ドの年 貢を確保 して も,同 じことだか らである。
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しか し,すべて これ らのばあいには国家 支払 いをその仔(利 子)とみな して
い る資本 は,幻 想的な もの,空 資本 であるに とどまる。 ……国債 なる資本
にあ って は,一 つの マイナ スが資本 と して現 われ る一 利子付 資本一 般
は,一 切 の錯倒 した形態 の母であ り,し たが ってた とえば,債 務が銀行業
(3)
者の観念においては商品 として現われるように のである。」
「国債 も株式その他の各種有価証券 も,貸付 可能資本の,利子を産むべ く
(4}
予定 されてい る資本 の,投 下部面であ る。」
このよ うに,国 債 は租税に よる利払 い と元金返済 の保証 を担保 と した有
価証券 とい う性格か らして,貨 幣債務 であるとともに,"先取 り"さ れた租
税 と して 家計 にお ける借金 が賃金や仕送 りの"先 取 り"で あるの と同
様,租 税 の一変種で もあるとい う,い わば一二重性 を もってい る。
同時 にまた,国 債 の こうした性格 か らして,国 家が国債 を本格的 に発行
しうるため には,一方 において資本†義的租税制度の成 、γ,他方 において,
中央銀行 を要 とす る資本主義 的銀行制度 と証券市場 の成 、γ,発 展が前提要
件 とな る。
(1)前掲 『日本 の財 政 』,1990年度,78頁 。
(2>前 掲 『資 本 論 』,第1巻,942,944頁 。
(3)前掲 『資 本論 』,第3巻 第2部,582～84頁 。
(4)同上,600頁 。
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資本主義の国家 は,通 常その必要経費 経常的経費 を租税で賄
い,ま た租税で賄 うことができる。だが,一 時に巨額の財源を調達する必
要に迫 られる場合,あ るいは巨額な資金を特定の期間に集中的に支出する
必要に迫 られる場合,租 税にのみ依存す るのは財政的,経 済的,政 治的に
種々の困難を伴 う。たとえば,近 代的な商工業の育成(資 本の本源的蓄積
期),戦費,大 型公共事業費}不況対策費,巨 額な財政上の赤字補墳などの
ための財源調達がそれである。 こうした場合の財源調達手段として,租 税
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にかわ り利用 され るのが国債の発行で ある。
「租税 は,資 本主義諸国家 の財政 において,通 常,主 要 な地位を 占めては
いるが,し か し,資 本家的政府 は租税 だけにたよることもで きない。 第1
に}国 家 は短期間 に,た とえば軍 事支出をまかな うたあに,し ば しば巨額
の資金 を調達 す る必要 にせま られ るが,租 税の増額 ではす ぐに予算収入 を
ふやす ことはで きない。第2に,増 税 は納 税者の不満を よびお こす。 この
2つの点 で,国 債 は,資本家階級 の財政的武器庫 の うちで,税 金 よ りも弾力
性 があ り,よ り便利な武器であ る。すなわ ち,国 債 は,よ り短 い期間 に巨
額 の資金 を調達す ることを 可能 に し,し か も,住 民 が国家か らおわされ る
財政的な負担の重圧 をす ぐには感 じないよ うに調達 す ることを 可能 に して
いる。
しか し,究 極 において はf国 債 の重 い負担 は国民大衆の負担 にかか って
くる。 とい うのは,資 本主義諸国 の公債 は,本 質 において,期 限のひ きの
ば された(先取 りされた)租 税で あ り,不 可避的 に増税を もた らすか らで あ
(D
る。」
「国債 は,年 々の利子 その他 の支払 を支弁す べ き国家収入 を支柱 とす る
ものであ るか ら,近 代的租税制度 が,国 債制度の必然的補足物 とな った。
国債 によって政府 は,た だちに納 税者 に響 くことな く,臨 時 費を支出す る
ことを ・∫能 にされ るのであ るが,し か し,国 債 は結果 として は,増 税を必
要 とす る。 また他面で は,っ ぎっ ぎに借人れ る負債 の累積 によ ってひ き起
こされ る増税のため に,政 府 は新 たな臨時 支出に際 して は,っ ね に新 たな
借入 れをな さざるをえな くな る。ゆえ に,近 代的(資 本ヰ義)財 政 は,そ れ
自体 の うちに 自動的累進の萌芽 を蔵 してい るので ある。過重課税 は偶発事
(2}
ではな く,む しろ原則であ る。」
この点 につ いて,租 税 と対 比 した国債 の特 性 をふ まえて補足 すれ ば,
い っそ う明白 とな る。 まず,上 掲 引用 のなかで,ブ レーゲ リーが いう 「二
っの点」 の うちの第一点,す なわ ち 「国債 は,よ り短 い期間 に巨額 の資金
を調達す る ことを可能 とす る」 ことにつ いて一一
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①一般 に租税 が強制性 と無償性 を特徴 とするのにたい して,国 債は任意
性(国 債を購入するか否かは国民の自由である)と有償性(購 入者にとっては投資
ないし利殖の手段である)をその特徴 とす る。したが って,金 融 ・資本市場 に
貸付 可能 な遊休資金が存在 し,国 債発行の条件が適切 に決 め られれば,そ
の範囲 内で容易 に財源 の調達一一 国債 の発行 が ・∫能であ る(ただし,資金が
相対的に不足状態にある場合にかぎり,国債発行により資金需給が逼迫 し,民間企
業の資金調達が困難化するクラウディング ・アウ トcrowdingout現象が生 じ,国
債発行が制約される)。
② くわえて,国 債発行が管理通貨制度 下の中央銀行引受 の形 を とる場合
には,銀 行券 の発行 権限 を独 占 した政府 の銀行 とい う中央銀行 の性格 か
ら,抽 象的,理 論的 には無際限 に たとえば現在のイギ リスや フラ ンス
の発行制度 にみ られ るよ うに一一一財源調達(国 債発行)が 可能で ある。
また第二点,す なわち,「住民(国 民)が 国家か らおわ され る財政的 な負
担 の電圧 をす ぐには感 じないよ うに調達す ることが 可能で ある」 ことにつ
いて一
①国債発行 という財政調達の方法は,上 述のとおり任意性 と有償性を特
徴 とするか ら,国債購入者にとっては,直 接的な増税の場合にみ られるよ
うな抵抗感など原則 としてありえない。
②国債 は租税の先取 りとしての借金であるか ら,財源の調達すなわち国
債の発行時点で直ちに増税はない。いずれ元利償還額に見合 う増税は不 可
避であるが,そ れが実施されるのは国債の満期到来後であり,くわえて分
割償還 も口1能である。 したがって国家は,こ の間,事 実 上の増税による追
加負担を先に繰 り延べ,あ るいは分散できるために,増 税にたいする国民
の抵抗をかわ し,あるいは弱めるなかで巨額の財源の調達(実質増税)を実
現することが容易 となる。
こうして国債は,同 じ財源調達手段のなかで も租税とは異なった特性を
もっがゆえに,「納税者に響 くことな く,臨時費を支出することを可能」に
する。あるいは,「住民が国家からおわされる財政的な負担の重圧をす ぐに
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は感 じない」かたちで,「短い期間に巨額の資金を調達することを可能」に
す る。この意味で,「国債は,資本家階級の財政的武器庫のうちで,税金よ
りも弾力性があり,よ り便利な武器である。」
資本主義の国家財政は,こ うした国債が もっ特性 と財政上の必要にもと
ついて,国 債を租税 にっ ぐ第2の 財源調達手段 として利用す るのである
が,し か しその利用の仕方と意義は資本主義の歩みとともに歴史的に変遷
する。歴史的にみれば,国 債が 「税金よりも弾力性があり,よ り便利な武
器」として・際 立って積極的に利用されるのは,同 じ資本主義のなかでも,
いわゆる資本の 「本源(原始)的蓄積」期 と,独 占資本の成 立と支配を歴史
的特徴とする帝国主義段階(とりわけ現代の国家独占資本礒)に おいてであ
り,こ れに反 して資本の自由競争を支配的特徴 とする自由主義段階におい
ては,逆 に国債の抑制が傾向的特徴をなす。
(1)「本源 的(原 始的)蓄 積」期 と国債
これにつ いて はマル クスによる明解 な分析 がある。
「いまや本源的蓄積 の種 々の契機 は,多 か れ少 なかれ時 間的順序 を もっ
て・ ことにスペイ ン,ポ ル トガル,オ ラ ンダ,フ ラ ンス,イ ギ リスのあ い
だに,分 配 され る。イギ リスで は,そ れ らが17世 紀末 には植民制度,国 債
制度,近 代的租税制度 および保護貿易制度 にお いて,体 系的に総括 され る。
これ らの方法 は,一 部 は もっとも狂暴な強力 に基づ いて行 なわれ る。 た と
えば,植 民制度 の如 きはそれである。 しか し,封 建 的生産様式 の資本 主義
的生産 様式へ の転化過程 を,温 室的に促進 して過渡期間を短縮す るために
は,い ずれの方法 も,社 会 の集中 され組織 された強力であ る国家権 力を利
用す る。強力 は,新 しい社会を はらむ,す べての 占い社会の助産婦で ある。
ゆ
それ自体が一っの経済的なカなのである。」
「公債は本源的蓄積の もっとも精力的な槙杯の一っとなる。それはy魔法
の杖で打つかのように,不 生産的な貨幣に生殖力を与えて資本 となし,し
か もその際この貨幣は,産 業的投資にも高利貨的投資にさえも不 口J分の煩
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労 と繊 とを冒す必要がないのである.国家1こたいする債儲 は現 実に
は何 もの も与えはしない,と いうのは,鮒 けられた金額は ー1,易に譲渡
され うる公債証券に転化 され,そ れは,彼 らの手中で同額の現金 と全 く同
様に識 能することを続けるか らである・ しか し・ このようにしてつ くり
出される無為な金利生儲 の階級や政 府 と【扇民とのあいだに立って仲介
者の役を演ずる金融業者の即製の富は別 として も一一 またつねにあらゆる
国債のかな りの部分を,天 から降 っ蹟 本として利用する徴税言韻 人滴
人,私 的工場主の即製の富は別 としても一 一国債は,株 式会社,各 種有価
証券の取引,株 式取引業を,一 言でいえば,証 券投機 と近代的銀行支配 と
ゆ
を勃興 させ たのであ る。」
「富 の資本 化 と民衆 の収奪 とにお いて公債 と,こ れに対応す る財政制度
が演ず る大 きな役割 は,コ ベ ット,ダ ブルデーその他 の多 くの著者 を して,
近代諸国民 の貧窮の根本的原因を ここに求 め るとい う不当をなさ しめ るに
至 っ製.」
資本 の本源的蓄積 とは 「封建 的生産様式 の資本 セ義的生産様式への転化
過程 」,資 本主義成 、Zの前提条件をつ くりだす歴史的過程であ る。 すなわ
ち,一 方 において,生 産手段 か ら解放 され,人 格 的に 自由な,"二重の意味
で 自巾"な 賃金労働者,他 方 にお いて,他 人の労働力を雇用 して増殖 をは
か るほかないほどに生産手段 と貨幣資本を集中 した資本家 階級 とを創出す
る過程 である。
そ して この一 方における 「民衆 の収奪」 儂 民や自営業者の賃金労働者化)
と,他 方 にお ける 「富の資本化」(植民地制度,保護貿易,商L業 の助長などに
よる生産 手段と貨幣資本の集積 ・集中)は,た ん に商品経済 が本来 もつ分解作
用 によって,純 粋 に経済的 な過程 と して進行 しただ けではなか った。 それ
は 「社会 の集中 され組織 された強力」としての国家権 力によ って,「温室的
に促進」 された。 そ してそのたあの 「もっとも精力的 な積杯 の一 っ」が,
「国債 と,こ れ に対応す る財政(租 税)制 度」 であ った。 この意味で7国 家
権 力 とその国債 は,資 本主義 の生誕期 において,「新 しい社会 をは らむ,す
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べての占い社会の助産婦」 と呼ぶにふさわ しい大 きな役割を演 濃
。
② 自由主義段階 と国債
国家権 力をr助 産婦」 と して生誕 し,自 らの足 で 立っ にいた った資本 主
義 は,国 債 にたい して,こ の期 にふ さわ しい新 たな対応 を示す。 国債 にた
いす る否定的 ・消極 的態度がそれである。
この論拠 をなすのが,前 稿(1}ですでに要説 した財政 自由主義(古 典派の財
政論)であ る・なかで も国債論 との関連 で重要 なの は,経済の 自動的調和観
としての 「自然的 自由の体系」 と,国 家活動(な いし経費)の 経済 的非生産
性説(こ の理由については後述)と である.そ こで以下 のよ うに,述 べて拙 、
た。
「資本 主義 の成 立 ・発展期 に形成 され たA .スミス(r国富論』第5篇)に 代
表 され る横 派理論 は・第1に 国民経済 について,そ こにはr自 然的 〔1由
の体系』(systemofnaturalliberty)が存在 してお り,し たが って国家か らの
『自由放任」(laissez-faire)の下 で,各 個人 が利 己心 のお もむ くままに自由
な経済活動 を行えば・『見えざ る手』(invisiblehands)に導かれ て,お のず
か ら国民経 済全体 の調和の とれた発展 が実現 され るとみな した
。 したが っ
て・第2に 国家 は・経済 の 『自然 的 自由の体系』 にとっては,む しろ麗乱
要因であ り,ま た基本 的には非生産的な 『必要悪』(necessaryevit)であ り,
か くて国家の機能 は,具 体 的には市民的 自由を保証す るところの,い わば
1818
64
75
9豆
1913
雁7
第42表 イギ リスにお け る国債 の推移
(1818～1913{r,
民所得 ②国家経費
400.0
814.0
200.0
1soo.0
2,300.o
53.3i;;1③公債残高840.0816.0
766.0
682.O
s5s.o
_⊥
噺
25.3,f
-_.24.5土
③/①
210.0
100.o
s3.9
42.61
28.5
100万ポ ン ド)
爺瓢
1::1
i
:-12.4
出所:武 田隆夫他r近 代財政 の理論』256頁。
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外部 的与件 として,① 国防,② 司法,警 察 ③個 人で は不 可能 な特殊例外
的な公共事業(施 設)の 提供 とい う,三 っ に限定 された 『夜警国家』に とど
まるべ きと考え られた。
こうした国民経済観(論)な らびに国家観(言命)を前提 した うえで・第3
に国家財政について は,そ の必然的帰結 と して,財 政 の規模 が最 小限であ
ることを理想的 目標 とす る 『安価 な政府』(cheapgovernment),資本蓄積 に
対 して 『中立的』 な租税,国 債 の排除,そ して 『均衡財政』(balancedfi-
nance,-budget)の実現 と貫徹 が主張 された。 したが って,国 家 による財政
政策 の推進 にっ いて は,否 定 的,消 極 的な意義 しか認 めなか った。」
(7)
こうした財政 自由主義にたった自由主義的国債観の第一の特徴は,国 債
は経済の 「自然的自由の体系」の枢軸をなす資本蓄積を妨げるという主張
である。戦費など臨時的経費を租税で賄 う場合は,それだけ個人の 「収入」
(国民的消費)を 削減するが,民 間の生産部門にはさしあたり影響を与えな
い。これに反 して,そ れが国債で賄われる場合には,「資本」(国民的貯蓄)
を吸収 して非生産的に消費 されるから,そ れだけ現存資本を削減 し,民間
生産部門の資本蓄積を妨害する結果を生むというものである。
第二の特徴 は,国債 は利子の負担 ・受益の関係をつ うじて,「自然的自由
の体系」のもとにおける所得の分配関係を歪曲 し,非生産的な方向への富
の再分配 をもたらす という主張である。園債利子を受け取 る側(国債所有
者)は,おおむね特権的,非生産的階層てあるか ら}この利子 も非生産的に
消費 されて しまう。 ところが,こ の利子を支払 う側は,お おむね生産的階
層である。国債によるこうした再分配 によって も,それだけ一国の生産活
動 と資本蓄積を阻害す る結果をもた らす というものである。
特徴点の第三は,財政運営は健全財政主義を基調 とし,歳出は原則 とし
て租税など経常収入で賄い,国 債発行はあくまで臨時的・例外的な措置に
とどむべきだという主張である。 したがってまた,い ったん発行 された国
債について は,可能 なか ぎりすみやかに償還すべ きだということにもな
る。 これは,「自然的自由の体系」観 と国家活動(経費)の非生産説の当然
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の一一結論で もあ る。 そ して実際 こう した自由主義的国債観 は,資 本 主義
の 自由主義段階 を史上 も っと も典型 的 に経過 した当時 の イギ リスにお い
て・ かな り明白なかたちで実現 をみ たことは第42表 にみ られ るとお りで
ある。
③ 独占資本主義段階(「古典的」帝国主義ならびに国家独占資本主義)と国
債
すでに述べたとおり,国債は資本の本源的蓄積期において,資本主義の
生誕を助ける 「助産婦」として,「不生産的な貨幣に生殖力を与えて資本 と
なす」「魔法の杖」として積極的な一役割を・.-=じた。だが,い ったん資本主
義が成1し,自 らの足で歩 く自由 主義段階一一 資本 主義の成長 ・発展期
一一にいたるや,国債 は,経 済の 「自然的自由の体系」を撹乱する 「不生
産的」な要素 として排斥され,舞 台の後景に退いた。 しか し,こ の 「自然
的臼巾の体系」の下での資本の自由競争をつ うじて,独 占資本が成rし,
独占資本の成 立と支配を歴史的特徴 とする帝国(独占資本)主義段階～ と
りわけ国家独占資本主義期 に移行するとともに事態は一変する。 いわ
ば老衰期を迎えた資本主義を救済,延命する 「魔法の杖」として,「税金よ
りも弾力性がありzよ り便利な財政的武器庫」 としての国債が舞台の前景
にふたたび登場する。
この期にいたって,国 債が再び肯定的,積極的に評価され,国 債発行が
活発化 した背景には,資 本主義の新たな段階への移行 と資本蓄積の諸条件
の新 たな変化があることはいうまで もない。 この新 たな段階の資本 主義
帝国(独占資本)主義の歴史的特徴にっいては,っ とに レーニンによっ
ゆ
て基本的に解明 されている。国債発行の活発化 との関連でいえば,税 収の
伸びをはるかに凌 ぐ国家経費の急激な膨張が最大の特徴である。
帝国(独占資本)主義の段階への移行にともなって,対外的には,独 占資
本による 「過剰」資本(国内の投資では標準的な独占利潤の実現を見込めない遊
休資本)の処理のために・資本輸出,商品輸出,原燃料資源ならびに低賃金
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労働 力の確保等 が各列強 によ って追求 され・ その手段 と して・ カルテル関
税政策 とダ ンピング,植民地 の再分割,勢 力圏の設定 と拡張が推進 された。
こうして列強間の 「【堺 の分割 と再ケ〉割 をめ ぐる緊張 と文拉 が激イヒし・
このため大規模 な軍備拡充 と軍 事費が増大 し,そ して こうした対1は つい
には第1次,第2次 のi堺 大戦の勃発 とな って現 われた・また対 内的 に も・
一方 で独 占資本 の もとへの資本 の集積 ・集中が敲 化す る反面 で沖 ノ」'企
業者,農 民,労 働者 など勤労大衆 の窮乏化 と不安定性が極度 に増大 し,そ
して これを背景 として社会 ・労働運動 も高揚 した。
こう した新 しい事態 に対処 す るために,国 家 の活動 が質 量 と もに拡 大
し,そ れ に伴 って,糠 費,植 民地経君償 国麟 麟 繍 費(独 占資本
のための 「合理化」推進の経費 も含む),社会政策費な どを中心 に,通 常 の租税
のみで は対応で きないほどに国家経費 も必然的 に急膨張す るにいた った。
これが,こ の期の資本宝義 において国債発行 が再び活発化す るにいた った
最大 に して第一 の王軸 ない し背景 をな している・ くわえて第一二の補足的王卜裡
由 ともい うべ きものは,独 嶺 本の もとで顯 した 「過剰一贋 本が・1酬
への資本輸出を求 めるだ けでな く,国 内 において も その鉾 で確実 な投
資先(対 象)と して国債発行 をむ しろ積極的に求 めるにいた った という事
情で あ(9)。
こうした国債発行をめ ぐる現実の 事態 の変化 は,当 然 なが ら,そ れをIE
当化 す る方 向へ の国債観 の転換 を もた らす。 それを代表 す るのが,A・
ワー グナーで ある。一般 に資本3Yの それ ぞれの時 期 に支配的 な財政論
(国債観を含め)と は,そ れぞれの時期 の資本Jiの 現実(現 象)を 理論的に
正当化 して説 明す る ものにほかな らない ことは・すでに述べておいた とお
りで ある。
ワー グナーは,ス ミスらとは対照的 に,一 連 の経費膨張を肯定的に把 え,
それだ け国家の文化的 ・生産的役割 が果 され,国 民 の福祉 が増進 した証明
とみなす。 さらにすす んで一般 に,国 家 は 「必要悪 」や 「夜警」で はな く,
社会礒 の実現 や国民繍 の発脚 ため1こ祠 欠な存在だ と搬 し一 嫁
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の活動 とその縷 も基本 的に生産 的な作用を果 す ものだ と搬 す る
.し た
が って国債につ いて も・ ス ミスのよ う1ここれを排斥 せず,む しろ用途 をみ
いだ しえない社 会の遊休 資金 を生醐 」に瀦 す る手段 と して
,国 債発行 を
積極的 に容認 した。
こうした国債容認論 は・1930年代 の世界大恐慌を経 て,らi∫典的」帝国_t'
義 か ら国 家独 占資本_1:へ移行 す る とと もに,新 た な特 徴 を付 加 レ っつ
いっそ う積極性 をおびるにいたる.赤 字国債 を財源 とす るフィスカル.ポ
リシー(景 気対策的財政政策)論 の登場 がそれで ある
.こ こでの新 しい特徴
は・国債を資本犠 に体制的1こ固有の景気綴(変 軌 一 とりわけ不況対
策～ との関連 で・積極的,肯 定的 に評価す る点 にある。
この'陽 を代表 す るケイ ンズや・・ンセ ンらは,一 一一・に,国 債 は国家 によ
る有効需要を創 出す ることによって遊 休(欄)資 本 を活動化 させて資本
鞭 をむ しろ雌 し・ ひいては不況の克月侵と甑 繍 の安定的成長 に寄 与
す ると帳 す る・ また第 二に・ 不欄 に発行 した赤字国債 の元利償還1まf
フ ィスカル ・ポ リシーにより実現 される好況期 の税の 自然増収 によ
って・∫
能 とな るか ら尿 気循還全体を通 じて長期的 にみれば断 財政 を矧 で き
ると して,国 債発行 を積極 的に容認 した。 いなむ しろ,そ の必要性 を強調
した。
もっと も・ この フィスカル ・ポ リシ論 も197・年代 の後半以降
,1堺
的 帳 期財政危機の発現 とな って破綻 を きた し,漣 の反 ケイ ンズ的財政
論 の登場 をみ ることになる・ しか しそれ らもフ ィスカル ・ポ リシ論 その
ものを否定 ない し排 除す るものではな く,こ の意味 では,人 筋 と して フ ィ
スカル 。ポ リシー流 の国債論が今 日で も支配的 な見解 をな して いるとい
っ
て よいであ ろう。
いずれにせよ,同 じく資本主義財政で あ って も,そ こにおける国債 の位
置づ けと評価 は・ 資繕 積の諸条件の歴史的変化 と,し たが ってそれ に対
応 し妓 配的資本 の要請の変化1こ応 じて変遷 しつつ今 日にいた ってし、る。
そ して・ この現実の変化 を肯定 的に承認一 先 見 的か事後 的か は別 と して
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_一 し理 論化 した ものが,そ の旺寺々に支配 的な国債論 であ り・ それを含
敏 配的 な財政論 にほかな らな㌔・.ここに も理論が もつ歴史性 と階級'性が
よ く示 されている。
(1)ブ レーゲ リ,前 掲 書,171～72頁。
(2)前 掲r資 本論』,第1巻,944頁 ・
(3)(4)(5)同上,938,942,944頁。
(6)こ の点 の詳 細 につ いて は,r資 輪 』,第 倦 第7篇 第24韓 らび1こ納 兵
衛,武 田隆 夫 『財 政学』,鈴木武雄,武 田隆夫 『財政学 』 参照 。
(7)A.ス ミスrl礪 論』,1)・1Jカー ドr繍 学 及び課税 の原理』洞(井 秋
雄 訳)『 リカー ド公債 論(減 債基金 論)』。
(8)前 掲,レ ー ニ ン 『帝 国 主義論』,小林 晃編 『日本帝国1義 』 参照。
(9)前掲,大 内 兵衛,武 田隆 夫 『財政学 』,135～156頁参照。
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一El_Y4を 問 わず発行 される債券 を総称 して,今 日で は一般 に公社債 と呼ば
れ,そ の うち国や地方公鯛 体 など公共剖`門が発行 す るものを公債(な い
し公共債),株 式会社な ど民間部 門が発行す る事業債や金融債を社債(な い
し民間債)と 称 してい る。 この うち前者 の公債 は,さ らに国債(中 央政府),
政糊 係機関債(姉 公団,鰍 斜 上等),地方債(地 舩 胴 体)と に分 け
られている。
(1)国債 の種類
公債 の中心 をな掴 債 の:u...rは第43表 にみ られ(1)とお りで ある・纐
基準 のいかん によ って,い くつかの種類 に分 け られ る。
①長 ・中 ・短期国債 償還期限 の長短 によ る区分 で,一 般 に5年 超の
ものが長期国債 に のうちで1・年債が現在発行量溌 微 高ともにもっとも大き
く8割強を占めている),2～5年 債 が中期国債,1年 ～6ケ 月未満が短期国
債 と呼ばれる.な お短期国債 はし・ずれ も 一時的な資鎌 や資金不足を補
うために発行 される債券 である。
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第43表 国 債 の 種 類
燕繍甑擁 爵輻
還1禰 債(1鵬3年 もa
l　驚 紳 灘lll翫
冊__掘 雛騨 圏
 
?
?
?
?
?
?
?
?
?
割 引
司 債 償還期限までに
に利払いを約束
珂 債 償還期限までの
額が 予め額面金
し引かれて発行
割賦償還制国債 元利金の償還を割賦の方
法で行 う
建 設 園 債
赤 字 国 債
(特例 国 債)
借 換 債
政府短期証券
財政法4条
特例公債法(S1,83～88
年度は財源確保法)
国債整理基金特別会計法
5条,5条ノ2
蔵券…財政法7条
糧券…食糧管理特別会計
法3条,4条
為券…外国為替資金特別
会計法4条,18条
発 普 通 国 債 国の収入となり国の経費
行 をまかなう
目 交付国債及び出 国の支払いの手段であり
的 資 ・拠出国債 国の収入とならない
起 内 国 債 国内で発行する
債
地 外 国 債 国外で発行する
出所=前掲r[体の財政』199{)年版,79頁。
遺族国庫債券等
毎会計年度ごとに立法
遺族国庫債券,IMF通貨代用証
券等
0224)
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②利付国債 割引国債 債券形態別の分類で・償還期限まで定期的1こ
一定額の利子が支払われるものが利付国債(20年,10年,2～4年債),これ
にたいし利払いがな くa償還期限までの利子相当額を予め額面金額か ら差
し引いて発行 されるのが割引国債(5年,短期債)で ある。
③普通(歳入咽 債融 通債繰 延債 発行 目的ない し欝 の使途の違
いによる分類で,国 債の中心をな し,普通に歳入を調達するための ものが
普通国債ないし歳入債(借 換胤 含む),一時的な資鎌 りを賄 う資金を調
達するためのものが融通債(政 府醐 勝),支 払手段 として間接的に資金
の調達を助ける 当座の支出に代えて国債を発行することにより,そ の
国債の償還期限まで支出の繰延が可能 となる一 ものが繰延債(弔慰金あ
るいは給付金の支払に代えて交イ寸される交付国債・IMF,世鋤 ど国際機関への出
資あるいは拠出に代えて交付される出資・拠出国債)と呼ばれる。
④内国債 外国債 起債地別の分類で,国 内で発行 されるものが内国
債,国 外で発行されるものが外国債 と呼ばれる。
⑤建設(4条)国債,特 例(赤字)国嵐 借換債 発行根拠法の違いによ
る分類で測 政法第4条(第1項 但し書)にもとついて発行 されるものが建
設国債(な いし4条債),財政法第4条 の特例 として特例公債法ないし財源
確保法にもとついて発行されるものが特例国債(な いし赤字国債),国債整
理基金特別会計法(第5条第1項)に もとつ くものが借換債(償還に必要な資
金を調達するための国債,すなわち借金支払いのための借金)と呼ばれる。なお,
この三種の国債のうち,前 二者を借換債と対比 して新規財源債 と呼ぶこと
もある(第44表参照)。
(2)建設(4条)国 債と特例(赤字)国債
上述の国債の種類(分類)のなかで,現代 日本の国債問題として経済的に
も政治的にももっとも重要な意味をもっのは,長期 ・普通(歳入)国債とし
ての 「建設国債」 と 「特例国債」ならびにその借換債である。周知のよう
に,財 政法第4条 は 「国の歳出は,公 債又は借入金以外の歳入を以 って,
(223)商 経 論 叢 第27巻 第3号
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その財源 と しなければな らない」 と規定 して,国 債発行 を原則 と して禁 じ
て いる。同時にあわせて,第5条 では,「すべて,公 債の発行 にっいて は,
日本銀行 に これを引 き受 けさせて はな らない」 と して・ 日銀 による国債 の
直接引受発行 を禁 じ,市 中消化(市 場経由による発行)を 原則 と してい る。
このよ うに現行 の財政法が,国 債 の発行 について厳 しい制約 を くわえて
い るの は,一 般 に安易 な国債発行(借金)が財政 を不健全 にす るとい う理 由
か らだけで はない。 日銀 引受 によ る安 易な国債発行が,巨 額 な軍事費 の調
達 と太平洋戦争 をは じめ とす る侵略戦争Tな らびに悪性 イ ンフ レによる国
民生活 の破壊 を招 いた有力な一因 とな ったとい う,戦 前の苦 い経験 の反省
に もとつ いてい る。 つ まり,い っさいの戦争 と戦 力の放棄 を うたった現行
(2)
憲法の総論 な らびに第9条 の財政法への反映で ある。
それ にもかかわ らず,国 家予算 の2倍 以上 にもおよぶ160兆円強 の国債
発行残高(1991年度末現在)が 示す とお り,大 量の国債が今 日発行 されてい
る。 その法的根拠 の一 つが第4条 の但 し書 である。
第4条 は,そ の 「但 し書」にお いて,「但 し,公 共事業費,出 資金及 び貸
付金 の財源 にっ いて は,国 会の議決を経 た金額 の範囲内で,公 債を発行 し
又 は借入金 となす ことがで きる」 と してい る。 この 「但 し書」規定 に もと
つ いて,「公共(建 設)事 業」 の財源に充当す るとい う名 目で発行 されてい
るのが 「建設国債」(4条国債)で あ る。 これにたい して,第4条 の特例(例
外)措 置 と して特別 の 立法 を行 ない,こ れ にもとついて発行 されてい るの
が 「特例国債」(狭義の赤字国債)で ある。 このように両者 は,発 行の法的根
拠 を異 に し,し たが って法律(形 式)一ヒは性格 を異にす るが,し か し経済
的 ・実質的 には,い ずれ も資本主義的赤字国債 として本質 的な違 いはなに
もない。 この ことは,後 にみ るとお り,国 債 の資本主義的本質 とその社会
的 ・経 済的諸影響 を理解す るうえで,き わあて重要 な一要点であ る。
なお地方債 につ いて は,国 債 と同様 に原則 不発行 主義を とって いるが・
地方財政法第5条の但 し羅 より注 として資本的支1廿の財源にかぎり起
債を認めている。 しか しs地方 自治法第230条で本来は自治体の起債の自
74商 経 論 叢 第27巻 第3号 (221)
由を認 めているものの洞 第25・豪 より,「当分の間」は自治姫 または
知事 による起債許 可制 とな ってお り,こ の意味で地 方債 も実質上 の国債 の
一種 とな って いるとい ってよい。
(1>この点 くわ しくは}坂本導聰編 『国債』大蔵財務協会,日銀財政収支研究会
『財政収支のみかた』 日本信用調査など参照。
(2)〔総 論〕
日本国民 は,正 当 に選挙 され た国会 にお け る代表 者 を通 じて行 動 しrわ れ ら
とわれ らの子孫 の ため に,諸 国民 との 協和 によ る成果 と,わ が国全Lに わたっ
て自由のもたらす恵沢を確保 し,政府の行為によつて再び戦争の惨禍が起 るこ
とのないやうにすることを決意 し,ここに}権 が国民に存することを宣言し,
この憲法を確定する。
〔戦争の放彙,戦力の不保持 。交戦権の否認〕
第9条 日本国民は,正義と秩序を基調とする国際'ド和を誠実に希求 し,国権
の発動たる戦争と,武力による威嚇又は武力の行使は,国際紛争を解決する
手段としては,永久にこれを放棄する。
② 前項の目的を達するため,陸海空軍その他の戦力は,これを保持 しない。
国の交戦権は,こ れを認めない。
(3)〔地方債の制限〕
第5条 地方公共団体の歳出は,地方債以外の歳入をもって,その財源としな
ければならない。但 し,左(ド)に 掲げる場合においては,地 方債をもって
その財源とすることができる。
1交 通事業,ガ ス事業,水道事業その他地方公共団体の行う企業(以F公 営
企業という)に要する経費の財源とする場合
2出 資金及び貸付金の財源とする場合(出 資又は貸付を目的としてL地 又
は物件を買収するために要する経費の財源とする場合を含む。)
3地 方債の借換のために要する経費の財源とする場合
4災 害応急事業費}災害復旧事業費及び災害救助事業費の財源とする場合
5普 通税(道 府県たばこ消費税,市 町村たばこ消費税,鉱 区税,狩 猟免許
税,電気税,ガ ス税,特別上地保有税及び法定外普通税を除 く。)の税率が
いずれも標準税率以上である地方公共団体において,戦災復旧事業費及び
学校その他の文教施設,保育所その他の厚生施設,消防施設,道路,河川,
港湾その他のL木 施設等の公共施設又は公用施設の建設事業費並びに公
共用若 しくは公用に供する土地又はその代替地 としてあらか じめ取得す
る ヒ地の購入費(当該 七地に関する所有権以外の権利を取得するために要
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する経費を含む。)の財源とする場合
(4)〔起債の許可〕
第25。条 普通地舩 共団体は,地方債を起 し並びに起債の方法・利報 び1賞
還の方法を変更しようとするときは,当分の間,政 令の定めるところによ
り,自治大臣又は都道府県知事の許可を受けなければならない。
19
すでに述べた とお り,財 政法第5条 は 「特別の事 白があ る場合」(かつ5
国会の議決を経た金額の範囲内)を除 いて,国 債の 日本銀行 引受 けによる発行
を原則 として禁 じて いる.い いかえれば,国 債の発行 は中央 ・発券銀行 た
る日銀 が直接買い取 る方式で はな く,市 場経 由の売買 すなわち市中消化 を
原 則 としてい る。
また国債 は国 の債務で あるか ら,元 金 の償還 や利払 いを必要 とす る。 こ
れ らを統一的 に経理 す るために設 け られた基金形式 の会計制度が一般 に減
債基金制度(sinkingfundsystem)と呼ばれて いるが,わ が国 では国債整理
基金特別会計が これにあた ってい る。以 下はその具体 的な仕組であ る。
(1)国債の発行
① 国債募集引受団引受け方式(シ団引受け方式)
国が市中金融機関および証券会社等 により構成 され る国債募集引受団
(シンジケート団あるいはシ団)と のあいだで,募 集取扱など契約を結んで発
行を行 う方式で,戦 後の国債蜥 了のなかで中心的役割を果 している・ シ団
には,わ が国のほとんどの金融機関,証 券会社が加入 している。
シ団は新たに発行される国債にたいする一般の投資家の応募を募 り,応
募額が発行予定額に達 しない場合は,そ の残額を分担 して引受 けることに
なっている。10年利付国債や5年 割引国債がこの方式により発行 されてい
る。
② 公募入札方式
多数の応募者にたい して,希 望する発行条件や取得額 を入札(bidding二
76商 経 論 叢 第27巻 第3号 ・
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第14図 シ団引受の仕組み
...._募集取 扱 及 び引
x契 約
1都外措地醐 懐 商証外'1舳
書銀 銀 銀 銀 託 互 金 中 中 券 証 保1{
一シ団内契約
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
???????
出所:前 掲 『国債』64頁。
文書による価格競争)さ せ,そ の入札状況に応 じて発行条件や発行額を決定
して発行する方式である。20年利付国債,中期利付国債,割 引短期国債な
どがこの方式をとっている。
③ 資金運用部引受け方式
資金運用部特別会計資金(郵便貯金や厚生年金,国民年金の積立金などから成
る資金で,いわゆる財政投融資の中心資金)に よる引受で,シ 団引受を補完す
る役割を果 している。これは政府内部の取引であるため,10年利付国債 に
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っいてはシ団引受 と同一の発行条件で,ま た20年利付国債にっいては公
募入札の落札平均価格によって引受けられている。
④ その他の発行方式
1.金融自由化対策資金引受け1987年 度に郵便貯金特別会計に創設
された金融自由化対策資金による引受けで,そ の対象は10年利付国債で,
シ団引受けの発行条件が適用される。
2.郵便局販売1988年4月 より,郵便局における窓口販売が実施 さ
れ,募 集の残額が生 じた場合には上記1.で 引受けることになっている。
3.私募発行(直接発行)シ 団引受や公募入札の場合は不特定多数の
投資家を対象としているため 「公募」 と呼ばれるのにたい して,こ の場合
は,信 託銀行,生 命保険会社など特定の投資家を対象 として発行されるた
め 「私募」と呼んで区別 されている。また,こ の場合は・国(日銀)と投資
家が第三者の介入な しに直接折衝により発行されるため 「直接発行」と呼
ばれ,シ 団引受等の 「間接発行」 と区別されている。
4.乗換え 一般に国債の 「乗換え」 とは,国 債の所有者が満期が到
来 した国債の償還金を全額借換債の取得に充当することをさしている。既
述のとお り,財政法 は第5条 で日銀の国債引受 けを禁 じているが,例 外と
して,日 銀が償還期に保有する国債に対応する借換債すなわち乗換えは,
通貨膨張の要因とはならないという理由で認めている。また・資金運用部
が保有する国債にっいて も,原則 として乗換えが行われている。
5.政府短期証券の発行方式 人蔵省証券など通常の短期証券は,金
融機関,証 券会祉 短資業者等,目 銀の定める応募資格者を対象に公募す
る。公募額が発行予定額 に達 しない場合には,日 銀が不足額を引受けてい
る。 これにたい し,割引短期国債は,大 量の国債の償還 ・借換えに円滑に
対応するために発行(1985年6月以降)される借換債のrで,入 札 により
発行され,日 銀引受けは認め られていない。
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第45表 新規中 ・長期国債の発行方式別発行額推移(新 規財源債 ・借換債合計)
(収入金ベース,単位 億円,%)
粛 薪 規=～
嘉縣
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1973
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198
198:11繍1繍
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3>392
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0,013
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(注)1。73～78年度 におけ るシ団内金融機関(証 券会社 を除 く)に よ る乗換分(建 設国債 の
借換 分)。
2、81/9月発行 の非 市場惟国債(額 面9,Q40億円,収 入金8,968億円)。
3.金 融自由化対策資金に よる新 規国債 の引受(87年 度1兆 円)お よび郵便局 による国
債販売(同1兆 円)の 合計金額。
出所:前 掲r財 政収 支のみかた』186頁,大蔵省r国 債統計年報』。
2,217
15,618
19,377
17,623
鋤
② 国債の償還
① 現金償還 と借換え(な らびに乗換え)
国債の償還方法 は,償還財源の調達方法の違 いによって,現金償還(ネッ
ト償還)と 借換えの二通 りがある。 前者 は租税など一般財源による現金償
還であり,後者は新 たな国債の発行(借金返済のための借金,借換債の発行)に
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よる償還である。 しか し,国債保有者の立場からみれば,現 金償還にせよ
借換えにせよ,い ずれも満期 日には現金で償還を受けることに変わりはな
い0
ただ し,借 換えの一種 としての乗換えの場合 は,旧 債 の所有者が その償
還 金でその まま借換債 を取得す る特殊 なケー スであ る。現在 これ は,(1>で
も述べた とお り,日 銀お よび資金運 用部 が満期時点で保有す る国債 につい
てのみ行われてい る。
国債 の満期到来額 の うち,現 金償還 と借換 えをど うい う割合で行 うかに
っいて は,現 在わが国 では 「60年償還 ルール」が採 られて いる。 これ は,
60年間にわ たって現金償還 し終え るとい うもので,例 えば10年 債の場合,
10年後 に発行額 の60分 の10を 現 金償還 し,残 りの60分 の50を借 換 え
る。次の10年 後 に再び当初発行額 の60分 の10を現金償還 し,残高を借換
え る。 これを繰 り返 えす ことに よって当初発行 か ら60年後 に償還 が完 了
す る。
これは,建 設国債の対象資産 の平均的な効用発揮年数を60年 とみな し,
この期 間内に現金償還 し終 えれば よし・とい う考え方 による もので ある・後
述す る現行減債基金制度 におけ る定率繰入率が,前 年度 首におけ る国債発
行残高 の100分の1.6相当額(約60分の1)とされているの も,こ れに依 っ
て いる。
しか し,特 例国債 につ いては,建 設国債 と違 ってその発行収入金が経常
支出 の財源 に充当 され ることか ら,1984年度 までは借換 えを禁 止 して い
た。だが,85年度 か ら特例国債の本格的な大量償還期 を迎え(戦後の本格的
な国債発行は,ほぼ1975年から10年債の発行を中心に始まった),全額 現金償還
が困難 とな ったため,財 源確保法 によ り特例国債 につ いて も借換 えを認 め
る こととな り,さ しあた り 「60年ルール」が便宜的にその まま適用 されて
い る(第46表参照)。
② 減債基金制度
国債 の償還財源 を制度的 に確保 し,国 債 の償還 と利払を総合的,計 画的
80商 経 論 叢 第27巻 第3号 0215)
第46表 国債の償還額,借 換債発行額及び新規財源債発行額の推移
(単位:億円)』 『-一 脚
年 度 国債償還額 借 換 債
発 行 額
新 規 財 源 債 発 行 額 国債残高
　
うち建設債
→ 一一『 一一 一_ _
うち特例債(年 度末)
1975
ail
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
199fi
1997
ark
1999
2000
200
zoo2
2003
4,709
i3,004
/lOGy60U
131,259
178,643
1ss,X40
175,500
244,400
Zoo,400
219,goo
210,200
2is,soa
z42,000
243,8DD
259,SOO
245,200
255,200
250,900
227,400
243,3QO
246,440
4,156
2,903
89,573
114,88fi
154,491
145,102
152,000
178,900
178,000
192,400
184,900
192,100
211,300
211,100
224,200
209,900
219,200
215,800
197,200
208,500
210,900
52,805
141,702
123,0SO
112,549
105,390
:.E1
71,100
55,932
51,900
4z,soo
43,900
39,90Q
35,900
35,900
35,900
35,900
35,900
35,900
35,900
35,900
35,900
31,900
69,554
s3,030
62,489
68,800
56,900
5?,SOQ
55,932
51,900
47,900
43,900
39,0ao
35,900
35,900
35,900
35,900
35,Sao
35,900
35,900
35,900
35,900
72,152
so,050
50,Q60
36,590
31,510
13,304
}
一
一
一 一
一
『一
}
}
}
『
一一
皿『
　 …
L-.二 ⊥土
一 一一__ }-
20,905149,731
705,098
1,344,314
1,451,267
1,518,093
i5s7,803
1,618,000
1,641,000
1,676,000
1,701,000
1,"725,000
1×42,000
1,751,000
1,759,000
1,764,000
1,770,000
1.774000
1,779,000
1,789,。。 1
1,794,000
1,ass,000
一
(注)1.1990年度以降 は,「財政 の巾期展望」(1989年度 ～1993年度)と 「国債整理基金 の資
金繰 り状況等 につ いての仮定計 算」 による見込 み。
2.1990年度以 降 の新 規財源債 発行額 につ いて は,特 例公 債 は発行 せず,4条 公 債 は,
95年度 までは4,000億円ずっ減額,96年度以降 は95年度 と同額 と仮定 して いる。
3.90年度以降,定 率繰 人実施。
4.償還額 は額面 べ一 ス,発 行額 は収入 金べ 一ス。
出所:大 蔵省 『国債統計年報』,『日本の財政』
に行 うための現行の減債基金制度 は,第15図にみられるとおり,一般会計
か らの繰入 と借換債の発行収入ならびにNTT株 式の売却収入等を減債基
金 として・国債整理基金特別会計をつ うじて計理されている。
1.一般会計か らの償還財源の繰入れ これは,(イ)国債整理基金特別
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第15図 現行減債基金制度の仕組み
(現金償還)
(借換 え償還)
?
?
?
?
?
出所:前 掲 『国債』239頁。
会計法第2条 にもとつく定率繰入れ,◎ 財政法第6条 にもとつ く余剰金繰
入れ,の 基金特別会計法第2条3に もとつ く予算繰入れの三っか らなって
いる。
このうちω定率繰入れは,前 年度首における国債発行残高の100分の1.6
相当額(この比率の根拠にっいては前述)を繰入れるものである。ただ し,短
期証券,交 付 ・出資 ・拠出国債,借 入金は残高か ら除外されている。(ロ)剰
余金繰入れは,一 般会計決算 により生 まれた純剰余金の2分 の1以 上を
翌々年度 までに繰入れるものである。の予算繰入れは,必 要に応 じて別途
予算措置を講 じて繰入れを行 うもので,定 率繰入れの対象となっていない
国債の元金償還資金について行われている。
2.借換債の発行 借換債は,す でに述べたとお り既発の国債の償還
財源を調達するために発行される国債で,国 債整理基金特別会計において
発行 される。新規財源債 と異なり,そ の発行額にっいて国会の議決を必要
としないが,現実 には先に述べたとおり,いわゆる 「60年ルール」にもと
ついて発行 されている。
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3.NTT株 式売却収入等1985年4月 に民営化 されたNTTな らび
に日本 たば こ産業(株)の 株式 の うち,売 却 可能分(前 者にっいては全体の3
分の2に 当る1,040万1'f`t後者についてはその2分 の1に 当る100万株)の 売却収
入 および配 当金収入 を国債償還財源 に充当す る ものである。 したが って,
これ は臨時的性格 の償還財源で ある。
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国家 が国債を発行す るか どうか,ま た発行す るとすれば どの程度 の量 と
す るか どうか は,主 に財政政策上の問題 であ り,そ してその基準 をなすの
は・現代資本t義 の もとで は,主 と して景 気循還 の動向 とフィスカル.ポ
リシーの観点であ るとい ってよい。
だが・ こうした財政政策 上の判断で国債 発行 が決定 されて も,そ れによ
る財政資金をいか に低利 で,し か も円滑 に調達す るか,あ るいはそれが金
融 市場を撹乱 した り過大 な負担 をか けない ように,い か に国債価格 の安定
を図 った り,国 債残高の満期別構成 を変更す るか等 々,国 債の発行,消 化,
流通,借 換え,償 還 にかんす る一連 の管理 が必要 とな る。 これを国債 の発
行 その もの と区別 して,国 債管理政策(debtmanagementpolicy)と呼 ばれ
る場合があ る。 しか し,国 債 の発行政策 と管理政策 とは密接不 可分 の関係
にあることはい うまで もない。
この点 にっいて,大 蔵省 は次 のよ うに定義づ けて いる。
「国 債管理政策 とは,で きるか ぎり財政負担 の軽減 を図 りなが ら国債が
国民経済 の各局面において無理 な く受 け入れ られ るよ うz国 債 の発行,消
化,流 通及 び償還 の各 方面にわた り行 われ る種 々の政策 の総称 をい う。但
し・国債の発行 に関 して発行量 を どの程度 にす るか は主 として財政政策の
問題であり,中央銀行が行 う国債のオペ レーショ(9は金融政策の問題であ
るということがで きよ う。 また,最 も狭 い意味では流通管理,償 還 につい
ての政策 とされ ることもあ る。
よ り広義 には,国 債が関連す る経済政策,財 政政策,金 融政策等 の問題
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全般を含 んだ概念 と して用い られ ること もある・具体的 には・国債発行 と
イ ンフ レや クラウデ ィング ・アウ(㍗との関係,国 債発行の歯⊥h輪 峡
銀行の買オペと市中消化原則 との関係等が論 じられることとなる。
なお洞 債の発行量をどの程度にするか1ま祉 して財政政策の問題 と述
べたが汰 量の国債を一定期間内に発行 しなければな らないことは・国f責
管理政策を円滑に遂行する上で大 きな負担 となる・ これまでの経験からみ
ても,国債の発行,消 化,流 通及び償還を円滑に行う上で・国債発行額を
極力圧縮 し公債依磯 をできる限 り引き下げることが重要なことは論を待
(3)
たないところで あろ う。」
そ こで以下,戦 後 日本 にお ける国債(管 理)政 策 の経緯 を概括 してお こ
う。
(1)戦後財政法と国債政策
国の一般会計にかん していえば,第二次大戦終了後,1964(昭和39)年度
(正確には65年度当初予算)ま では,交 付国債や出資国債のような特殊なも
のをのぞき,本 来の意味の国債っまり財源調達のための長期国債の発行 は
皆無であった.轍 日本経済が ドッジラインによる復難 経て第歌 高度
成長期を迎えるまで・すなわち1965鞭 当初予算ま喬は収支均衡予鄭
組 まれi財 政資金 を赤字国債 に依存す る こと。まなか った・ その結果・ 第6
表に もみ られ るとお り,戦 後 は識 自冠期 に くらべて歳入 に占める公債収入
の比重 は激減 した。 このように,こ の時期 まで の戦後 わが国 の国債発行収
入が,巨 額 の国債依存 を一般 的特徴 とす る国家 独 占資本 主義 財政 と して
は,異 常 とい っていいほどに{氏い水準で推移 したの は注 と して次 のよ う
な理 巾にあった。
第_に,敗 戦直後の イ ンフレー シ ョンの進行のなかで}旧 国債が大幅に
減価 し,そ れによって事実上国債 を破棄 した も同然 にな ったこと,第二 に,
戦後 日本資本主義 の再建復興が,ア メ リカによる経済 ・軍事援助 に大 きく
依存す ることによって達成 されたこと,第三 に・と りわけ1955(昭和30)年
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以降にっいては・高度繍 成長(「献 景気」「岩戸景気」を含む1955-61年の
いわゆる第一次高度成長一第16図参照)にもとつ く租税の巨額な 「自然増収」
によって,大 幅な経費の膨張にもかかわ らず,そ れを比較的容易 に賄 うこ
とが可能であったこと・そ して第四に,戦後,1947(昭和22)年噺 しく制
定 された財政法によって・赤字国債の発行が原貝1」として禁 じられ,そ して
これが国債発行の制約条件 として多かれ少なかれ働 いたこと(いいか
えれ
ば・ この規定を辮 上逃れた抜道をつうじる実質的赫 字国債の発行で間に合せ
ら
れたこと),などにあった。
すでにふれたとお り餓 後わが国の財政法は,第4条 において国の歳入
獺 のための赤字国債発行を原則として禁 じ,ま 鵬5条 において,例 外
的に発行される場合で も・ 日銀による直接引受発行を禁 じている.財 政法
のこの規定は,戦 前の日銀直接引受 けによる赤字国債発行～ 資本 とその
国家にとって 「税金 よりも弾力性があり,よ り便利な財政的武器圃 たる
国債を・最高に 「弾加 的に利用する方式一一 が渾 轄 の安易な膨張 と
満州事変旧 中戦争汰 平洋戦争 とっつ く帝国議 的侵略戦争遂行の有力
第16図 戦後日本の景気循環(1953～78年)
///1.締め期間
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(注)h図 は・ 経企庁 が 「羅 景 気動 向チ旨数」 によ って景気擁 を グラフ化 した もの
であ る。
不況 の本質 把握が黙 るために・ 棚 の縮 な撲 態 と敏 しない ところ もあるが,ほ ぼE
図の ごとき景気 循環 をだど ってきたとみて よい。
(資料)大 蔵省 『日本 の財政』,1979年版,366頁。
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第4了表 公債 発行 の推 移(1955～65年度)
(年度末発行残高,億 円)
区 分
1955年度
囚
65年度(B)
｠
一
一
実 額1 構 成 比
長 期 債
短 期 債
政府関係機関債
(政府保証債)
地 方 債
普 通 債
企 業 債
6,010
4,560
1,252
(470)
6,180
4,830
1,350
10,479
7,ISfi
45,980
{12,680)
28,326
13,482
14,844
11.4
7.8
50.0
(13.8)
1'
i
(14.7)
(1〔i.1)
1.7
L7
36.8
27.0
4.6
2.7
11.0
一
合 計 18,003 91,971. 100.OI5.1
(資料)大 蔵省 『国債統計年報」1965年版ほか。
な財政手段 とな ったこと,あ わせてそれに よる通貨膨張 によって,戦 中戦
後,激 しいイ ンフ レー シ ョンを引 き起 した ことの反省 にた って,平 和主義
の戦後 ・新憲法(と りわけ第9条)を 財政面 か ら補完す るためであった。
しか し現実に は,敗 戦 日本 の資本主義 としての再建復興な らびに独 占資
本の復活.強糠 ともなう慮 法の平和議 と民主議 の空洞化一一 いわ
ゆる済 し崩 し改憲一一 と軌を一にして,財 政法のこの規定 も次々に済 し崩
しに空洞化 されていった。具体的にいえば,敗戦以降1964年度までは,本
来の意味の赤字国債の発行 はなか った ものの,政 府保証債(政府関係機関
債),地方債(自治省の許可のもとで発行され,その大半が政府資金 ・資金運用部
資金で引受けられている)を はじめとする準国債ない し実質上の国債が,大
量に発行 され累積 していったのがそれであった(第47表参照)。
政府保証債の発行 と累積は,以 前には一般会計の公共事業 として租税を
財源として行なわれてきた投資的諸事業を,特 別会計,公 庫,公 団,事 業
団などを濫設 して,そ のもとでの事業へ移行させ,そ してここに財政投融
資々金を注ぎこむ形態 として,政 府の債務保証による債券発行方式を採用
した結果であった。また地方債の発行 と累積 も,税財源を国(中央政府)に
集中 して,地 方 自治体を恒常的に地方債に依存せ しめ・ これによって地方
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自治体 を"三 割 自治"の 中央集権的支配下 に統制 しよ うとす る財政運営方
式 の結果 であ った。 こう して,政 府保証債 と地方債 を中心 とす る巨額 な準
国債 の発行 と累積 は,一 般会計か らの赤字国債発行 の事実上 の肩代 り,な
い し隠蔽 された赤字国債発行 とい ってよ く,し たが って,1965年度 にいた
るまで,一 般会計 において 「健全(均 衡)財 政 主義」が一応貫かれ たとい う
の も・実際には・ たんに表面上 の ことにす ぎなか った とい って よい。
② 「構造的不濾」 と国債政策の転換
敗戦 による崩壊か ら立直 った 日本経済 は,1955～61年にか け第0次 高度
成長を実現 したが,し か しその必然的な反動 として,61年秋 か ら65年に
か けて,と りわけ65年 に,景 気過熱 一一一国際収支の赤字一 金 融引締を直
接 の契機 とす る過剰生産恐慌 に陥 った。 いわゆ る 「構造的不況」がそれで
あ った。
当時・戦後最大 といわれた深刻 な 「構造的不況」 とその もとでの深刻 な
財政危機(赤 字)に 見舞われ るとともに,国 債政策 も大 きな転換 をみせ る。
1965(昭和40)年度補正予算 にお いて,赤字補墳 と不況 「対策」のための財
源調達 の口実 の もとに財政法が改悪(第4条 の特例法の制定)さ れ,これに も
とつ いて戦後 は じめて一般会計か らの赤字国債(「特例国債」)が発行 され,
ひ きっづ き66年度か らは 「建設国債」と称す る赤字国債 も大手 をふ って発
行 され るにいた ったか らである(第44表参照)。こう して,65年以降 従来
のいわば済 し崩 し的な裏 口をっ うじた赤字 国債発行か ら,本 格的な表 口を
つ うじた赤字国債発行の時代へ移行 した。
この点 について,大 蔵省 は次 のよ うにのべてい る。
「景気 は昭和39(1964)年10月か らしだいに沈静化 に向か ったが,同 時
に30年代(1955～61年)の高度成長の過程 で行われた設備投資の生産力化
による需給 バ ランスの不均衡が 目立 ち始 めた。
40(1965)年に入 ると不況 は一段 と深刻化 し,こ れに対処す るため,39
(1964)年末か ら40(1965)年にか けて預金準備率および公定歩合の引下 げ
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という金融面 か らの景気刺激策 が講 じられたが,景 気回復の兆 しは現 われ
なか った。財政面 において も公共事業 の施行促進,財 政投融資の拡大等 の
刺激策 が とられ るとと もに,税 収 の不足を補 うため公債発行 の準備 が進 め
られた。まず40(1965)年12月の補iE予算 において特例法 による2,590億
円の歳入補填国債 の発行が決定 され(実 績は1,972億FJ),翌41(1966)年度
予算 で も財政法 第4条 に基 づ く7,300億円の建設国債 の発行 が決 定 され
た。 これ は戦後堅持 されて きた 『健全均衡財政主義』 か ら,国 民経済 に積
極 的 に働 きか けて い くことを意図す る政策 への転換 を意 味す る ものであ
り,公 債発行 によるフィスカル ・ポ リシーはいわゆ る 『財政新時代』 の幕
を開 くものであ った。
昭和41(1966)年度以降の本格的公債政策の導入 は,財 政 に有効な景気
ゆ
調整機能 を与え るもので あった。」
そ して実際 こうした赤字国債 による不況対策(公 共事業を中心とする財
政需要の拡大)と 輸出の増 大を有力な挺子 と して,64～65年の 「構造的不
況」はa65年秋 を底 として景気回復 に向 った。 これによ り民間の設備投資
も再 び活発化 し,大 型投資の盛行 が景気 を さらに本格的 に押 し上げた。 こ
うして65年秋以降,日 本経済 は第二次高度成長 の軌道 にの り,こ の期間
(66～70年)の成長率 は年平均12.4%ときわめて高 く,ま た68年 には・ ヒ1
本 のGNPも アメ リカにっ ぐ資本1'義国rll第2位の1経 済 大国」 の地位 に
まで達 した。好 景気 の持続 期間の点で も,57ケ月(65年ll月～70年7月)と
いう戦後最長 の 「いざな ぎ景気」を出現 した。
このため,赤 字(特 例)国 債 の方 は,66年度以降74年 度 まで発行 されな
か ったが,建 設国債 という名 の赤字国債 は引続 き発行 され(第44表参照),
の
この時期が 「国債を抱 いた 「財政新時代』の幕明け」 となったことには変
りなかった。 この期の建設国債発行 は,好況の持続 と経済成長促進の手段
であるとともに,r開放体制」下の国際競争力の強化を目指 した公共投資の
拡大(産業基盤ないし社会資本の整備)を主眼 とするものであった。
しかし,こ の期の国債 は発行額や種類 もさほど多 くな く,引受けもシ団
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と資金運用 部に限定 されていた。 また,国 債 の流通 市場 も未発達 で,そ の
流動性 も限 られて いたため,と りたてて国債管理政策 を発動 す る必要 はい
まだなか ったといってよい。
(3)国債大量発行 と財政危機
1966年■ 財政新時代 」を告 げた国債政策 は,さ らに75年 を転機 と して,
い っそ う本格化 し,大 型化す る局面へ移行す る。 そ してその直接 のtな 契
機 とな ったの もTや は り深刻 な不況(恐 慌)の 発現であ った。
第1了図 経済 成長率 の推移(196了～86年)
??
??
20
15
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〕?
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第48表 主要資本主義諸国の実質経済成長率の推移
濡 騰 臨 烈 謹纏1955.32.5憐
舘 撰蝿歯ll謬鐙翻墾
(注)1983年分以降 は,OECDに よる見通 し(1985.5.30発表)。
出所:日 銀 「国際比 較統計』,経企庁 『経済要覧』,そ の他 に よる。
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第49表 主要資本主義国の財政収支状況
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1971年の二・クソン声明(金 ・ドル交換停IDと 戦後国際通貨体制 の崩壊後
の"ド ルのたれ流 し"(過剰姻 際流動性)に よる1堺 的なイ ンフ レの高進
,
さらには国内的 に も,高 度成 長促進 のための財政資金の撒布,低 金利 によ
る銀行貸 出増,輸 出増 による ドルの人量流入 など過剰流動性 による物価 高
騰 と投機の横行Cf地 投機ほか),くわえて73年 の第一次 「石油危機 」の勃
発 が動 って・ この時期 に 「狂乱」 イ ンフ レが出現 した.た とえば74イ1三2
月 の卸売物価の■L昇率 は,対 前年同月比で37%yま た消費者物価 も同26%
を記録 した。
こうした事態 に当面 して,政 府 は一連 の 「総需要抑制策」(公共事業費の…
部支出概 べ訟 定齢 の引上げ・銀行の貸出規制など)を とったが,こ れを直
接 の契機 と して・ 日本経済 は74年 か ら深刻 な不況 にまた もや落 ち込 んだ。
この不況 もa基本 的には,「イサナギ景気!と 高度成長 のなかで推進 された
人型設備投資の全面的稼働化 による生産力過剰が表面化 した結果 にほかな
らなか った。比較 的長期 の好 況が持続 したあ とだけ に,そ の反動 も大 き
か った。鉱工業生産 が74年 度 には対 前年 比 で マ イ ナ ス9.7%とな り,ま
た・これ まで は不況期 で もプ ラスを記録 して きた経済成長率(実質GNP)が
ゼ ロ成長(暦 年ではマイナス0.5%)に落 ち込 んだ ことが,不 況 の深刻 さをよ
く示 してい る(第17図参照)。
その後 も,本 格 的な景気回復 をみ ない まま,78年イ ラン革命 に もとつ く
第 二次石油危機 を契機 とす る80～82年不況,85～6年の急激な円高 の進行
を契機 とす る 「円高不況 」にあいっ いで落 ち込 んだ。 こうして}戦 後最大
の74年不況以 降およそ86年 末 まで,押 し並べて長期 の不況(低成長)と慢
性的 イ ンフ レとが併存す るスタグフレーシ ョン(stag-flation),な らびに財
政収支の長期 的悪化(財 政危機)に 見舞 われ ることにな った。 そ して これ
はaア メ リカ・ECな ど先進資本t義 国 に とって も,こ の期共通の事態で
あ った(第48,49表参照)c,
こうして74年 には じま る戦後最大 の長期 ・深刻 な不況 に直面 して,景
気浮揚 と成長率 の回復を意図す るフ ィスカル ・ポ リシーが大規模 に連続的
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に発動 され た。 そ してそのための財源調達 の手段 と して,赤 字国債が連続
的かっ巨額 に濫発 されることにな った。 この間,歳 入 は相 つ ぐ不況 と低成
長下で低迷 しっづ け しか も不公平税制 の温存がそれを増幅,他 方
第50表 財政危機の諸指標
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(出所)大 蔵省 『財政金融統計月報』
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で歳出の方は,た だで さえ 巨額 な不況 対策費(大 型プロジェクトを中心 とする
公共事業費,軍事費ならびに国債費など)が,スタグフ レー シ ョンと慢性 インフ
レによ って加速度的 に膨張 しっづ けるか ぎり,国の歳入 は連続 的で巨額 の
赤字国債 に依存す るほかな く,また実際 に依存 した。こうして,・借金が借金
を呼ぶ"悪循環的 な財政危機(財政赤字)がいわば構造化す ることにな った。
75年度 の税収 は当初予算 の見積 りを3兆4 ,800億円 も下回 り,こ のため
同補正 予算 で65年 以来の特例(赤 字)国 債2兆2 ,90U億円(実 績は2兆905
億Fj)が10年ぶ りに発行 され,ま た建設国債3兆 円強 とあわせ て合計5兆
「11強の国債 が発行 された。この結 果,75年度 には国債依 存度 も一挙 に26.3%
(実績は25.3%)へ跳ね 上が った。その後 もほぼ毎年10兆 円を超 え る大型 の
国債発行 をっづけて,国 債依存度 も79年の34.7%(当初は39.6%)をピー
クに20～30%台を記録 し,発 行 残 高 も83年以 降100兆円台 に達 す るに
至 った。 また,国 債費 も85年度 には10兆 円台,一 般会計歳 出に占める比
率 も20%を超え る水準 にまで膨張 した(第44,50表参照)。
ちなみに87年 度時点 にお いて,国 債発行残 高が国民1人 当 た り約125
万円,1日 当た り利払費が約300億円(1時 間当たり約12億Fl)と換算 され
る。またf国 債費(元 金償還プラス利払)も,社 会保障費 にほぼ匹敵 し}文 教
費の約2倍 に も相 当する。これをみて も,こ の期 の財政危機(赤 字)の 人 き
さと深刻 さが よ く示 されている。 同時 に,こ う した国債の人量発行,大 量
累積 という事態 を迎えて,こ の時期以降,国 債管理政策 も本格化を迫 られ
(H)
る こ と に な っ た 。
〈4)財政再建 と国債政策
ほぼ75年に始まる長期で深刻な財政危機を前にして,わ が国の財政は,
一方で低成長 と不況克服のために赤字国債の発行を続 けながら
,他 方で同
時に財政再建のために赤字国債の発行を抑制せざるをえないという,二律
背反の課題 に直面することになった。
財政赤字が限度を越えて膨張 し,そのために財政の 「弾力的」で 「臨機
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応変」 な対応が困難 とな ることは,国 家の経済的な介入 と支えな くして は
資本蓄積を維持 しえない国家独 占資本1義 としての現代資本"_に とって
は,い わば"死 活問題"を 意味す る。 こう して財政 再建の達成が,こ の期
の政府 にとって 「最重要課是劇 とな って登場 した。 そのための第一 の方策
が,赤 字国債 の発行を極力抑制す ること,第 二 に経費の大幅な削減 第 二
に増税 によ る税収増 であ った。
まず第一 の方策 にっいて いえば,「1980年代経済社会 の展望 と指針」(83
年8月 閣議決定)に おいて,「対象期間中(83～90年度)に 特例公債依存体質
か らの脱却 と公債依存度の引 ドげに努め,財 政の対応 力の回復 を図 る」 と
第51表 特例的歳出削減措置(1982～89年,億円)
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出所 二館龍 ・郎監修r211士ヒ紀への展望 これか らの財政 と1艦 発lf』・1989年度 版50f{
より。
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して,財 政再建 の目標が具体的 に設定 された。 また第二 の経 費削減 にっ い
ては,81年3月 設置の臨時行政調査会(第一=臨調)の答 申を もとに,82年度
のゼ ロシー リング(各 省庁の概算要求段階から歳出枠を前年度なみに抑制),83
年度か らのマイナスシー リング下,福 祉,生 活関連経費 の大幅削減 を ター
ゲ ッ トとす る 「行革」(行政改革)の 推進 と して実行 された(こ の点,詳 しく
後述)。さらに第三 の増税 による税収確保 については,大 型間接税 の導 入を
中心 とす る大規模 な大衆増税 と しての 「税 制抜本改革」 と して推進 された
ことはすでに述べた とお りであ る。
この結果,財 政 の 「再建」 は一応達成 されたか にみえる。財政 「再建」
の具体的 目標 とされ た"90年度 までに特例(赤 字)国債依存 ゼ ロ"が ともか
く実現 されたか らであ る。政府筋 は,こ れ によって90年度以降 「財政再建
(9)
の第二段階」(5年間程度をめどに,一般会計の建設国債依存度を5%未 満に引き
ドげるというのが,財政再建の新目標)へ 入 った と して いる。
こう した当初 の 「再建 」目標が ともか く一応実現 で きた要因 の第一 は,
「行革」による経費 の徹底 した抑制 と削減であ り,第一二が消費税 の導 入を柱
とする 「税制抜本改革」 によ る税収増 にある。 だが,こ れ らはいずれ も主
と して国民人衆の犠牲 と負担 によ って実現 された もの とい って よ く,こ の
意味で,"資本 による,資 本 のための,資 本の"財 政 「再建」 とい うべ きで
あろう。 ここに も,財 政 「再建」 の階級性が端的に示 されてい る。要因の
第 三は,ア メ リカは じめ欧米主要国 の内需拡大要請 もあ って,87年度 に実
施 された6兆 円規模 の大型の緊急経済対策を主要 な挺 子と して始 まった長
期の好況 である。87年度以降の長期好況 憬 気の底は86年ll月)の継続 と
経済 の"バ ブル化"(卜地,株 の売却益の異常ともいうべき膨張)に よる巨額 な
税 の自然増収が,赤 字国債発行 の減額 を容易 に した ことであ る。
しか し,こ うして 「再建」 目標 は表面上 は一応達成 された とはいえ,実
質的 に は財政危機 は依然克服 された とはいえず,ま た きわ めて不安定 な
「再建」 に しかす ぎない。
とい うのは第一 に,90年度特例国債依存 ゼロとい って も,そ れ は実際 に
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はたんに数字(公約)の辻 褄合 わせで実現 されたにす ぎない ことである。第
51表にみ られ るとお り,82年以降,臨 時特例 的な非常措 置によって繰延べ
ない し停 止された0般 会計歳出が約26兆 円 にも達 してお り,本来な ら,こ
の分 は90年 度 に特例国債 の発行 によ って処理すべ き性格 の ものだか らで
ある。 いいかえれば実際 にはTこ の分の特例国債 の発行が,依 存ゼ ロとい
う数字 の背後 に隠 されてお り,こ の意味で90{隈 予算 は実際 には26兆 円
の特例国債依存の予算 とい うべ きものである。
問題 の第二 は,赤 字国債依存ゼ ロとはいえ1そ れ はあ くまで特例国債 に
っ いてのみで あ って,建 設国債 とい う名 の事実 上の赤字国債依存 か ら脱却
したわけで はないことである。 さ らに第三 に,新 規財源債の発行 はた しか
に減 っているが,か わ りに借換債(借 金の繰延べ)が 急増 し,こ の結果,累
積赤字 としての国債発行残高 は依然 と して増加傾 向をたどって いることで
ある。
現在 の ところ特例国債 も建設国債 と同様 に,「60年間で全額償還」 とい
うルールに したが って,期 限が来 た特例国債(10年の長期国債)の6分 の1
を償還 し 残 りは借換債の発行で償還 を引 き延ば している・75年に大型発
行 が始 ま った特例国債 が85年 か ら本格的 な大量償還 の時期 を迎 えて,86
年か ら借換債 が新規債 を上回 るに至 り(第46表参照),その結果,国 債発行
残 高 も依然増え続 けて90年 度末で約167兆 円(国 民1人 当たり133万円,4
人家族で531万「])とい う巨額 に達 している(第50表)。この結果 また,国 債
費 も90年度 で一般会計歳出 の21.6%を占め,国 債残高 の増加 にあわせて
膨張 し続 けている。
こうみて くると,わ が国の財政 は,実 質的 には 「再建」 が達成 されたと
い うにはほど遠 い実態 にあ る。そればか りか,期 間の点 では 「いざな ぎ景
気」 に匹敵す る長期好況(成 長率の点では,前者の2ケ タ台に比べて,5%前 後
と半分にすぎない)が 景気循環 の必然的法則 に したが って不況へ転落 し,こ
れまでの大幅な税 の自然増収が途絶 え ることになれば,91年湾岸戦争 への
財政支援(1兆4千 億円)の 処理,社 会 資本整備 にかんす る日米構造協議 の
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合 意(10年間に445兆円の公共投資),旧国鉄 の累積 債務 の処 理 な ど も くわ
わ って,再 び大幅 な赤字国債依存 の財政体質 へ逆戻 りす る可能性 がむ しろ
人 きいとい うべ きであろ う。
(1)中央銀 行(日 銀)が 公開rf蝪にお いて,有 価証 券 や 手形 を売 買 し,市中金 融機
関 の現 金 準備 を増 減 させ る ことによ って,金 融 の調節 を図 る政 策 玉段 で,公 開
市場操 作`)penmarketoperationsと呼 ば れ る。
② 国債 の人 騒発行 で金 融 市場 や資 本 市場 の資金 が困 に吸収 され る結 果,資 金需
給 が逼 迫 し金利 がL昇 して,民 間企 業の資 金調達 が困難 にお ち入 る現 象 を さ し
て・crowdinb-outと呼ばれ て い る。
(3)坂本導 聰編 『国 債一 発行 。流通 の課題 と将 来の課題 』,大 蔵 財務 協会,17～
18頁。
(4)敗戦後 か ら ドッジ ・ライ ン実 施(1949年)にい た る占領初 期 にお いて,復 興
金融金 庫 にた いす る出 資国債,農 地 改 革に ともな う農 地証 券や軍人 軍属 へ の遺
族 国債 な どの交付国 債が 発行 され た。
しか しa敗 戦で崩壊 した 日本経 済 を再建 す る目的で,経 済 復興 に必 要だが,
民間 の 金融 機 関 で は供 給 困 難 な産業 資金 を 供給 す るた め に設 ヴされ た政 府 関
係機 関 と しての復興 金融金 庫(1946・10～49{Dがa復 興 金融債 を発行 し,こ
れを 日銀 が引受 けた ことは,実 質 的 に は,政 府 に よ る赤'f'1_1'1債の発 行 を意 味 し
た。 この意 味 で は,赤 字国債 発行 を を禁 じた1947年制 定施行 の財政 法 の規 定
は,そ の 当初 か ら実質 上 はす で に骨抜 に され て いた とい って よい。
㈲ この経緯 の詳細 につ いて は,小 島恒 久編 『現代 日本経 済論』,第1章 参照。
(6)人蔵 省 『日本の財政 』,1979年度版,367～68頁。
(7}自1∫手昌 『「団f責』,3Fr_。
{8)同1二,28～47頁参照。
(9)前掲 『日本の財政』,1990年度版,96頁 。
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これまで の記述 か らも明 らかな とお り,国債 は,国 家 の貨 幣債務(有 価証
券)で あるとと もに,ii先取 り"さ れた租税 であ るとい う特性か ら,同 じく
国家歳入 の…っであ るとはいえ,本 来 の租税 とは異な った独特の影響 や結
果を国民経済や国民生活 に もた らす。 たとえば赤字国債 を財源 とす るフィ
スカル・ポ リシーをっ うじて国民経済 の動 向に,ま たたとえば国債の償還
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財源のための増税 と国債利子の支払をっ うじて国民生活の動向にという具
(1}
合 に,独 特で多様 な影響を及ぼす。
問題 を国民生活への影響 とい う点 に絞 っていえば・ なん とい って も大 き
(2)
いのが,第 一 に大衆増 税の強化 と財政 「合理化」 の促進 要因 とな ること,
第.二に通貨膨張 によるイ ンフ レ的物価騰貴の要因 とな ることである・
マル クスや ブ レーゲ リも,こ う述べている。
「国債 は,年 々の利 子その他 の支払 いを支弁すべ き国家収入 を,支 柱 とす
る もので あるか ら……国債 は結 果 としては,増 税 を必 要 とす る。 また他面
では,つ ぎつ ぎに借入れ られ る鮒 量の累積 によってひ き起 こされ る増税 の
ために,政 府 は新たな臨時 支出に際 して は,つ ね に新 たな借入 れをなさざ
るをえな くなる。ゆえに近代的(資 本i義 的)財 政 は,そ れ自体 の うちに自
動的累積 の萌芽を蔵 しているのであ る.(蛎 大衆にたいする)過重課税 は偶
ゆ
発 事ではな く,む しろ原則で ある。」
「独 占資本 は,国 債 の利 」だ けで な く……国債 の引受 け と国債証 券 の投
機 によ って も 大 きな利潤をえている.」「資本 儀 諸国 における国イ責は・
tと して,国 債 の増大 にともな って不 可避的 に増大す る租税 をつ うじて・
また銀行の公債引受 けにむすびっ いた インフ レー ションをつ う じて,勤 労
(4)
大衆の生活を悪化させる。」
(1)大衆増税 と財政 「合理化」
まず第一 の点か らいえば,国 債 は,そ の発行 目的や理 由のいかんを とわ
ず,租 税を担保 とした国家の借金であ り,し たが って租税の先取 りであ る
か ら,国 債 の元利償還 に見合 う新規増 税を不 可避 とす ることはすでにのべ
た とお りであ る.そ して,こ の新規増税を行 な うの は総資本 と しての国家
で あるか ら,原 則 と してその分 が,な ん らかの形 で労働側 の負担(大 衆増
税)一 一 さ もなければ,そ の分の生活 ・福祉関係経 費ない し公務員労働者
の賃金 その他 の労働 条件 の切下げ一一 に求 め られ ることも必然である。 つ
ま り,国 債 の発行 と累積 は,原 則 として大衆増税 と財政 「合躍化」 を多か
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第52表 国債の所有者別現在高
(億円)
所 有 者 1975{考三度 末
?ー
? 1987年度 末
2.
3.
(1)日 銀
(2)市中 金 融 機 関
4.そ の 他
小 計II群竺 讐
_L
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
30・310(192)1
30,298(19.2)I
so(a.o)
k
llO,288(69.9)
55,918(35.4)
54,368{34.5)
1・316(α9)1
141,974(90 .0)
15,791(10.0)
157,765(100.0)
548,035(35,6)
527,985(34.3)
;3,Z3'1(0.2)
5zs,sgs(34.2)
58,170(3.8)
468,728(30.4)
37Q,278(24.0)
1,448,449(93.9)
92,686(6.0)
1,541,134(100.0)
㈱ 「登録国側 とは調 漁E券 の発行に代えて出 銀本店の1蠣 登購 に国債応募舐 名
および引受額を登録する発行方法で,これは発行額の大部分が金融機関や機関投資家など
川 の投鰍 によって備 されてし、るためである.「勝 発行国蜘1ま,鵬 都 駕 酩
の国債証券が渡される場合である。「その他 」は,証券会社,個 人等。
(資料)大 蔵省 『財政統計』
れ少なかれ不 可避的 に推進す る要因 となるとい うことである。 ところがそ
の反面で,国 債 を利殖 と投 資の一対象 とす る資本の側 は,手 持 ち国債への
利払 いによ って,あ るいは国債 の売買 による差 益(キ ャピタル・ゲイン)を取
得 す ることによ って,「瀬 の追加禾ll得を手 に人れ(馨。
ある新聞 の解説記事 もこう述べてい る。
「1982年度末 の統計 でみると,こ れ までに発行 された百兆 円近 くの国債
は,銀 行 が27.9%,企業 ・個人 などが42.6%保有 している。景気回復が は
かばか しく進 まず,産 業界か らさ したる資金需要 もなか った82年 度 に
,大
手都 市銀行 が決算で史上最高の経常利 益を出 した裏 には,銀 行 に損 をさせ
ない 『高利 の国債』が あ ったはずだ。国債 を持 ってい る個人 も,大 抵 は金
持 ちとい ってい いだろ う。貯 蓄増強中央委 員会 の 『貯蓄 に関す る世論調査』
の最新版 をみ ると・年間所得7百 万円以fI.の最 上層 に区分 されてい る人 た
ちの14.7%が国債を持 っている。また,国 債 には特別 マル優 というのがあ
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第53表 地方債の借入先別発行状況
(1987{r感ヒ,毛意Fj)
借 入 先
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
そ
合
(注)1.
2.
`3.
4.
の
計
他
金 額{構昌 一
250,170'
175,2751
}
74,895
37,399
107,763
13,40Ei
1,615
187
S,691
9,713
36,486
11,119
476,X49
成 比
X2.5)
(3h.8)
15.7)
7.8)
(22.6)
(2.8)
(0.3)
(0.0)
(1.8)
2.0)
(7.7)
(2.5)
(IOα0)
地 方債は,般 会計債 の都道府県な らびに市町村の統言1額であ る。
[市中銀行 」 とは,都 市銀行,地 方銀行 および長期信川銀 行である。
[その他 の金融 機関 」 とは,相 圧銀行,信 川金庫 など1市 中銀行 」以外の 者であ る。
交付公債 は,・ 時 に巨額 の資金を要す る用地 買収等 を行 う場合 に支払 の 手段 と して
発行 される もので ある。
5.市 場 公募債 とは,般 の公社債 市場で公募 される地方債で,そ の発行 は財政力のあ
る少数 の自治体 に限 られて いる。
(資料)自 治省 『地 方財政1(」k3』
る。 これは3百 万円までの国債 につ く利 子に は税金 をか けない制度 だが,
これ も年間所得7百 万 円以Lク ラスの人 たちの28%が利用。無税,高 利回
りといって も,ゆ とりのないサ ラ リーマ ンに は手 が届かない。 どうや ら,
福祉だ,公 共事業 だ とい うかけ声の中で膨 れ上が った国債 が,一 方で は金
(6)
持 ちたちに とって,く め ど も尽 きぬカネの井戸 にな ってい るよ うなのだ。」
こう した国債 の資本主義 的階級性 にっ いて も,マ ル クスがつ とに明 らか
に しているところで ある。
「国家 は資本家 と高利貸 か ら金 を借 りて,引 換 えに彼 らに1片 の紙片 を
与え,彼 らの貸 した100ポン ドにっ き利子のかたちで これ これの額 を支払
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うという方法で労働者階級か ら奪いとる。 したがって人民 は,彼 らの咽喉
を切る目的で彼 らの抑圧者に金を貸す人々にたいす る抑圧者のための保証
(7)
人である。!
事実,す でに第50表 でみた とお り,た とえば1990年度rに おいて国
債費が約14兆 円,う ち利払分が約11兆 円一 一一1日当 り約300億円,1時 間
当 り約13億 円一一 で一般会計歳 出総額 の約2割 を占めてい るが4こ う し
た巨額の利f二のかな りの部分が,国 庫か ら資本 の側 に手渡 されて いること
は第52,53表に示 されて いるとお りである。とりわ け資金がだぶつ く不況
期な どには,こ の遊休資金 の格好 の運用(投 資)先 と して,1く め ど も尽 き
ぬ カネの井戸」 とな る。
先にみ たように,「現代 の財政論」は現代財政 の蚤要な役割 の…っ と して
「所得の再分配1を 挙 げてい るが,上 述 の国債を経 由す る所得 の移動 はa低
いところか ら吸 い ヒげて(大 衆増税),高い ところへ配分す る(国 債保有者へ
の利r支 払)と いう意味で,い わば所得 の"逆 ・再配分Y'とで もい うべ きも
のであ る。財政危機(赤 字国債の累積)を 背景 と して推進 された,消 費税導
入 を中心 とす る 「税制抜本改革」 はxこ う した国債 の資本t:的 階級性 を
何 よ りも如実 に実証 している。
国債 は大衆増税 の強化 とあわせて,財 政 「合理化一」を促進 す る要因 とも
な ることを何 よ りも実証す るのが,同 じく財政危機 を背景 と して推進 され
た 「行革」(行政改革)である。赤字国債依存か らの脱却 と財政r再 建」を旗
標 とす る 「行革」は,資 本 の利益に直結す る公共事業費,軍 事費,国 債費,
海外援助 費な どを 「聖域」扱 いす る一方で,生 活 ・福祉 関連経 費の大幅削
減,人 員削減 と労働強化等を推進 して,財 政 ・予算 の分野 で資本の 「合理
性」を徹底的に 「追求」 し,そ れを通 じて財政 の 「再建」(赤字の解消)を 達
成 しよ うとす るものであ ったか らで ある。 その具体的 な内容 につ いて は,
(8)
後でみ るとお りで ある。
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(2)国債 とイ ンフ レー シ ョン
資本 主義的国債が もた らす影響 はTこ れだ けで はない。赤字国債 は,い
わゆ る独 占価格,独 占的投機,「公共 」料 金値 上げな どとな らんで,と りわ
け現代 の国家独 占資 本t義 に特徴的 な慢性 的物価騰貴の重 大な一元 凶一一 一
イ ンフレーシ ョンをひ き起 こす要閃 とな る。 これが,現 代 資本..下 の国
債 が もた らす国民生活へ の影響 の第 二であ る。
これによって,資 本の側 は巨額 のイ ンフ レ利得(国 債を財源とする公共事
業の受注にく才)えて,イ ンフレによる賃金コストの低 ド,地価高騰等による利得)
を手 に入れ,そ の反面で,労 働 の側 は種 々な形 で窮乏化 をい っそ う強め ら
れ る。 イ ンフレ ・物価騰 貴に よる賃金 と勤労諸所得 の実質的切下げ,課 税
最低限の事実.ヒの引下げ と税率 の事実Lの 引 上げによる"r1動的"大 衆増
税,零 細 な大衆の預貯金 の目減 り,公 的年 金など社会保障 ・福祉 支出の実
質 的な切 トげ等 々がそれで ある。
資本一1三義 の もとにお ける赤字国債 は,多 くの場合,戦 争政策,財 政赤字
補墳策,不 況対策等をt.1的と して発行 されることはすでに指摘 した。 なか
で も,と りわ け現代 の国家独 占資本主義 の もとにおいて特徴的なのが,不
況(恐慌)対 策 のための財源調達手段 と してであ る。ところが,こ の赤字国
債 を1甜 源 として推進 され る不況(恐慌)対策 一直接 には,国 債収入を財
源 とす る 「公 共」事業費や軍 事費 の拡大をつ うじて,恐 慌下 の過剰資本 ・
商品 を高価格で国家 が買取 ること一一一が,現 代資本 主義 に特徴的な慢性的
イ ンフ レーシ ョンの発生源 とな る。
一般 にイ ンフ レーシ ョンとは,厳 密 には,す で にマル クスが 「資本論』
(g}
においてその本質を規定 しているとお り,通貨(貨 幣)の流通必要量を超 え
て不換 の紙 幣(本 来の国家紙幣はもちろんだが,現代の日銀券も,いわゆる[管理
通貨」制度 ドで免換が椥 ヒされているため,事実Lの 不換紙幣となっている)が流
通過程 に過剰 に投入 され,そ の必然的結果 と して紙幣の減価→物価 の全般
的騰貴 が生ず る現象で ある。現代資本 セ義下 のイ ンフレー シ ョンもTそ の
本質 においては,こ れ とまった く同様であ る。 ただ現代 に特徴的なのはa
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それを ひ き起 こす財政 ・金融 の特 有 な メカ ニズムにあ る。 だが結 果的 に
は,そ の現代資本主義 に特有の不況(恐慌)対策 と財政 ・金融 のメカニズム
を とお して,イ ンフ レーシ ョンー般 に本質的に共通す る事態 が政策的 につ
くりだ される。とい うのは,赤 字国債 による不況(恐慌)対 策 は,次 のよ う
な経緯 をつ うじて,す なわち,「公共」事業 費や軍事費の拡大 ・膨張 による
過剰資本 ・商品 の国家によ る買取 り→ そのための財源 と しての赤字国債発
行→ 「管理通貨」制度 下の不換紙幣(日 銀券)の 水増 し(膨張)→ 見換停1}二
下での過剰紙幣の流通 界にお ける滞留→紙幣の減価→物価の名[的 ・一般
的騰貴 という経緯 をっ う じて,イ ンフ レ発現の メカニズムを生みだすか ら
である。 しか も,現 代資本主義 の もとでは不況 が多かれ少 なかれ頻発 す る
傾向があ り,し たが って,不 況対策 と しての イ ンフ レ政策 も次 々にと られ
るか ら,そ の結果 イ ンフ レ的物価騰貴が連続 的に進行 し,か っ常態化す る
傾向を もっ ことになる。 こう して,国 家独 占資本主義 にふ さわ しく現代 の
イ ンフ レー ションは,田 家権力(と くにその財政 ・金融)を利用 した資本蓄積
推進 の典型的な一政策 をなす。
かつてのイ ンフ レーシ ョンは,い わゆ る戦後 ・戦時 イ ンフ レー シ ョンの
ように,多 くの場 合戦争 と結 びついて,い わば一時的例 外的現象で あった
とい ってよか った。 だが,現 代 の国家独 占資本主義 の もとでは,現 実 の物
価動 向が実証 して いるとお り(本来 ・物価 は生産力の発展に反比例 して低 ト傾
向を示すはずなのに,逆 に上昇傾向を示 している一第18図参照),イ ンフ レ的物
価騰貴が常態化 し,慢 性的連続的 に進行す る。 ただ,時 によ って,程 度 が
比較的に穏やかであ った り,あ るいは急性化 しi悪 性化 した りす るとい う
にす ぎない。現代 のイ ンフ レー シ ョンは,な ぜ こうした特徴 を もって進 行
す るのか,イ ンフ レ発現 の現代的 メカニズムにつ いてzそ の要点 はすで に
述 べた ところで あるが,も う少 し補足 してお こう。
い うまで もな く,資 本 主義の もとで諸資本 は,無 政府的競争 に打 ち勝 ち
最大限利潤 を獲得す るたあに,不 断 に 「合理化」の推進 に駆 り立て られ る。
その結果,諸 資本 は,相 互 に競争 しなが ら生産力を無政府的 に膨張 させて
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い くのであるが,し か し生産力の膨張 も一定 の頂点 に達す ると,そ の必然
的反動 として,資 本主義 に固有 の過剰生産恐慌(不 況)と な って爆発 し,し
か もそれ は周期性を もって発現 し,繰 り返 され る。 ところで,自 由主義段
階の資本主義で は,マ ル クス ・エ ンゲルス も指摘 してい るように,恐 慌 は
ほぼ10年1回 の周期を もって発現 したにす ぎなか った。 ところが現代 の
資本主義の もとで は,は るかに短期間に数年 お きに,こ の恐慌(不 況)が頻
発せざ るをえな くなっている。この ことは,「ブル ジョア階級 とその支配 の
くユの
生存条件である所有諸関係にたいする,近代的生産諸力の反逆」がそれだ
け激 しさをまし,し たが って資本主義の根本矛盾がいちだんと激化 してい
ることを示すなによりの証左で もある。
ところで,こ の恐慌 にたいして,一 般に資本主義の自由主義段階の資本
とその政府は,国 家財政の観点か らみると一一一基本的な資本家的恐慌 「対
策」としての 「合理化」,利子率の引下げ,賃 金切下 げ,中 小企業の整理,
海外経済進出などを別とすれば一,い わゆる均衡財政主義をあ くまで基
本に して,恐慌(不況)に伴 う税収減に対応 した経費の 「節減」によって対
処 してきた。だが,独 占資本主義の段階では,と りわけ1930年代 の世界大
恐慌以降は,そ うした均衡財政の前提にたった恐慌対策では,経 済的な意
味で も政治的な意味で も対処できな くな った。 というのは,レ ーニ ンの
『帝国主義論』が明 らかに しているとお り,独占資本主義への移行 とともに
資本主義の経済的,政 治的,社 会的な諸矛盾が一段 と激化 してきたために
とりわけ経済的には,第一 に生産力と生産関係の基本的矛盾の激化を
反映す る恐慌の激化 と頻発,な らびに多かれ少なかれ慢性的な過剰資本
(生産力)圧力の存続,そ れによる過剰資本処理の困難性の増大,さ らにく
わえて第二 に,社 会主義の実現 にともなう資本主義的単一世界市場支配の
崩壊,植 民地解放闘争の前進にともなう資本主義的世界市場の縮小,こ れ
による過剰資本処理の困難性の増大のために,従 来 どお りの財政的対応だ
けでは,不況の長期化 と経済的な不安定性 と危機をかえって促進 しかねな
いと見倣 されるようになったか らである。そ してしかも・そのことがひい
104商 経 論 叢 第27巻 第3号 C19U
ては階級対 立 と社会的不安を いちだん と激化 させ,資 本主義 その ものの体
制的危機 を招 きかね ないと考 え られ るよ うにな ったか らであ る。
そこで,恐 慌の激化 をお さえ,あ るいは恐慌 を"回 避'"克 服"す ること
によって,資 本主義体制の安定 と維 持を はか るために,と りわ け1930年代
の世界大恐慌以 降 従来の資本 主義 に伝統 的な均衡財政 の原則 を放棄 し,
それ にかわ って赤字国債 をテ コとす る恐慌(不 況)対 策 が新 たに登場 した。
一般 に フィスカル ・ポ リシー(fiscalpolicy景気政策的財政政策),あ るいは
スペ ンデ ィング ・ポ リシー(spendingpolicy)ない し"呼 び水(誘 い水)政
策"(pump-primingpolicy)などと呼 ばれているものがそれである。 それ
は・既述 の とお り・ いかに財政 収支を均衡 させ るかではな くて,反 対 に,
管理通貨制度 の もとで積極的 に赤字国債を発行 し,そ れによる財源を もと
に,「公共」投資支 出や軍事支出を拡大す る(spending)ことによって,国
家(財 政)に よる追加的な有効需要 を政策的 に創 出 し,そ れを"呼 び(誘 い)
水"と して恐慌 と過剰資本処理 に対処 しよ うとす るものであ った。
いいかえれば,意 図的なイ ンフ レ政策 による不況対策 とい って よい。恐
慌(不 況)下 で,し か も管理通貨 制度 の もとで,巨 額 な赤字 国債 を財源 と し
て一… 多かれ少なかれ中央銀行引受 けで一 一公共投資 を実施 す ることは,
国家による過剰資本の直接的 な処理(買 取り)を意味す るとともに,不 換紙
幣(不換紙幣化 した中央銀行券)の意図的 な過 剰投入 による紙幣 の減価一一一物
価水準の全般的高騰 を引 き起 こす ことによって,賃 金 コス トの引下げをは
じめ資本 の採算 可能 な条件 を新 たに創 出する意味を もつか らであ る。 イ ン
フレの経済的作用 を意識 的に利 用 した恐慌(不 況)脱 出策であ る。
しか も,こ う したイ ンフレ政策 は,現 代資本 主義の もとでは,一 時的で
例外的な ものに止まることがで きず,恒 常的 で構造 的な政策 とな る。現代
資本raの もとでは,過 剰生産恐慌 と不況が頻発 し,そ のために インフレ
政 策 とい う"カ ンフル注射"を 矢継早 に うたざるをえ ない。 た しか に,そ
れによ って景気 は一応回復 し,あ るいは高揚 にむか って も,す く・また短期
の うちに・新 たな恐慌 と不 況一 一一よ り激 しいか,よ り弱 いか は別 と して
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へ反転す る。 そ こで再 びイ ンフ レ政策が発動 されざるをえな くな る。
こうして,現 代の国家独 占資本主義の もとにおける 「合理化」 の推進 と生
産 力の発展 あ るいは資本蓄積 の発展 は,過 剰生産恐慌 ・不況→ インフ レ
的恐慌 ・不況対策→景気 の回復 ない し高揚→恐慌 と不況 への反転→ イ ンフ
レ政策 とい うかたちで,い わば螺旋状的な悪循環をえが きっっ進行せ ざる
をえない。いわゆ るスタグフ レーシ ョンstagflation(不況とインフレの併発
を意味するstagnationどinflationとの合成語)と い うの も,こ うした現代 の
国家独 占資本主義 に特徴的な資本蓄積運動 と経済的矛盾 の激化 を,資 本家
的立場か ら現象的 に捉 えた新造成語 といってよい。
不況 「対策」 と してのイ ンフ レ政策 は,恐 慌 と不況期 に集中的に発動 さ
れ ることはい うまで もない。だが,経 済矛盾が一般的 に深 ま ってい る現代
資本主義 の もとでは,資 本主義の基本矛盾 の周期的爆発 と しての恐慌 ・不
況 は,短 期 に頻発 す る。 そのために,先 行段 階で とられたイ ンフレ的景気
政策 に もとつ くイ ンフ レ的物価騰貴 の余波 がいまだ継続 してい る時点 で,
新 たなイ ンフ レ政策 が繰 り返 される。 この結果,イ ンフ レ的物価騰貴 は,
比較 的 に穏 やか にな る ことはあ って も止まず,時 に急性 的 に悪性化 しっ
っ,連 続的 に進行す る。 こうして必然的に,現 代 イ ンフレーシ ョンは,恒
常 的慢性的 な性格 と特 徴を もち,し たが ってまたイ ンフレを推進要因 とす
る連続 的物価騰貴が進行す ることにな る。 この ことは,イ ンフレを特徴づ
ける連続 的な物価騰貴が,現 代 の国家独 占資本主義諸国 において,ど こで
も例外 な く進行 して いる事実 によ って も実証 されて いるとお りである(第
18図参照)。
なお最後 に,上 述 の イ ンフ レ的不況対策,す なわち赤字国債 の発行 一一
流通必要量を超 えた通貨(不 換紙幣)の増発 と滞留一一 インフレ発現 のメカ
ニズムにつ いて,図 説(第19図)に より補足 してお こう。
第 一に,赤 字国債 が中央銀行の直接引受 けで発行 され る場合 はもちろん
の こと,市 中消化 の場合で も,中 央銀行 による市中銀行保有国債の買 い 上
げ(買 オペ レーシ・ン)あ るいは公債抵 当の貸出 しなど間接的な回 り道 をっ
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塩所:日 銀 『国際比較統計』1990年,16頁。
第19図 国 債 発 行 と 日銀 券 の 流 れ
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うじて,結 局 は,中 央銀行 による直接引受発行 と同 じ結果 を もた らす とい
うことであ る。
戦後わが国 の国債発行 は,た しかに形式 上 は,財 政法第5条 の制約 のた
あ,日 銀 による直接引受 け発行 という形 は とっていな い。だが,国 債 は発
行後1年 を経過 すれば 日銀の オペ レーシ ョン(買取 り)の対象 とな り・あ る
いは国債を抵 当に した民間金融機関へ の貸 出が口」能 であるために,実 質的
には,日 銀 の直接 引受 けに よ る赤字国 債発行 とま った く変 りない もの と
な ってい る。 この結果,最 終 的ない し長期的 には,発 行 された国債 が 日銀
の手元 に移動 し,こ れ とひ きかえに不換の 日銀券が流通界 に放出 され るこ
とにな る。 また,こ の点 では 「特例国債」 も 「建設国債」 も区別 はない。
いずれ も実質上 は,歳 入不足 を補 う赤字国債 と して,そ の経済 的本質,な
らびにその経済的な作用 と結 果において,な ん ら異な るところはないか ら
であ る。
しか も第二 に,こ うした絡繰を通 じて増発 された不換紙幣(日銀券)が,
流通必要量 を超 えることによって どれ ほど減価 して も,現 代資本 主義 の も
とでは,い わゆる 「管理通貨」体制下で党換が停 止されているために,自
由見換下 にお けるよ うに,こ の過剰紙 幣が中央発券銀行(日銀)に いわば 自
動的 に還流す る道 は閉 ざされている。 こう して,紙 幣 の減価 による全般的
物価騰貴 と して のイ ンフ レーシ ョンが必然 的に発生 す る状況 が生みだ され
る。 もっとも現実 には,た とえば円高による輸入価格の低落 など,こ れを
打消す要因が働 くために目、γったイ ンフ レにな らない こともあ りうるが・
少 な くと も不断 にイ ンフ レ要因をは らんだ経済的体質 が現代資本 主義 の常
態 とな る。
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